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Kredit- och valutapolitiken

Den internationella utvecklingen

Den ekonomiska aktiviteten inom OECD-omrédet var totalt sett svag vid
ingdngen av 1981. Under forsta halften av 1981 noterades en viss
produktionstillvdaxt for OECD-omrédet som helhet huvudsakligen beroende
pa en kraftig forstarkning av tillvdaxten i USA samt en fortsatt hog tillvaxttakt
i Japan. I Europa, daremot, stagnerade produktionen. Den markerade
dterhamtning av tillvdaxten som inletts i USA kom dock att avbrytas senare
under varen och en nedgéngsfas—den andra pé ett &r—intrddde. Tillvixteni
Japan fortgick visserligen under andra halvéret, men i de europeiska
landerna som grupp var den ekonomiska utvecklingen fortsatt svag. Totalt
sett for OECD-omréadet upphorde darmed i det narmaste produktionstill-
viaxten under senare delen av 1981. Sammantaget stannade hela OECD-
omrédets produktionstillvaxt for heldret 1981 pa drygt | %. Den laga
aktivitetsnivdn inom OECD medforde en Okande arbetsloshet. Under
senare delen av 1981 beréknas drygt 25 miljoner ha varit arbetslosa inom
OECD-omradet.

Prisstegringarna for OECD-omradet som helhet stannade vid 9,5 % i
genomsnitt for 1981 mot 11 % 1980. En allméan stravan i OECD-landerna har
varit att begrédnsa prishojningarna. Denna strdvan har underléttats av det
svagaldget p& viarldsmarknadenfor olja och andra ravaror. For Visteuropas
del har dock en del av denna verkan fortagits av valutornas depreciering mot
dollarn. Att l6nerna steg mindre under 1981 dn under féregdende ar har
ocksé verkat aterhallande pa prisutvecklingen.

Den ekonomiska politiken i OECD-ldnderna har under de senaste aren
haft som Gvergripande malsattning att bekampa inflationen. Flertalet lander
har haft viss framgang i sina stravanden att begransa prisstegringarna aven
om resultatet maste anses begransat med tanke pd insatserna. Skillnaderna i
inflationstakt linderna emellan ar fortfarande avseviarda. Inflationsbekdmp-
ningen har framfor allt drivits med penningpolitiska medel. Penningpolitiken
inom OECD-omradet forblev darfor stram aven under 1981. Inriktningen pa
kontroll av penningmingdens tillvaxt fortsatte att vara ett framtrddande drag
i flertalet OECD-landers penningpolitiska mélsattning.

Den amerikanska politiken resulterade i hoga réntor till vilka dven de
ovriga OECD-ldanderna tvingades anpassa sig. Europeiska landers rdntepo-
litik dikterades under en stor del av aret bl. a. av en Onskan att i mojligaste
man undvika att anti-inflationspolitiken dventyrades av respektive valutors
depreciering gentemot dollarn. Mot denna bakgrund kom rintorna att
pressas upp tillnivdersom édr exceptionella foren lagkonjunktur. Forst under
senare delen av 1981 borjade framfor allt de korta dollarrdntorna att falla
vilket ledde till ett nedbringande av det internationella rintelaget.

Aven om stabiliseringspolitikens tyngdpunkt inom OECD fortsatt att vila
pa penningpolitiken har man ocksa sokt strama &t finanspolitiken i flera
lander. Attuppna detta har forsvarats av att OECD-omradet befunnitsigien
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lagkonjunktur; stigande statsutgifter samt minskande skatteintakter har da
tenderat att 6ka budgetunderskotten.

OECD-lidndernas anpassning till de hdéjda oljepriserna 1979/80 gick
snabbare dn vintat. Exporten till OPEC-ldnderna 6kade kraftigt samtidigt
som OECD-landernas oljeimport f6ll tillbaka till foljd av s&val 1dgkonjunk-
turen som strdvandena att reducera oljeberoendet. Resultatet blev att
OECD-landermassammantagna bytesbalansunderskott for 1981 stannade pa
USD 35 miljarder, en halvering jamfoért med foregdende &r. En betydande
del av forbattringen harrorde fran en accentuerad viandning i den japanska
bytesbalansen fran underskott till overskott. Aven for de Ovriga stora
OECD-landerna forbittrades bytesbalanslaget. Forgruppenav sma OECD-
linder med strukturella bytesbalansunderskott kunde emellertid ingen
forbattring skonjas.

Det totalt satt forbattrade bytesbalanslaget for OECD éaterspeglades i en
betydande reducering av OPEC-lindernas bytesbalansdverskott - detta
minskade 1981 med ungefdr halften till USD 60 miljarder. De icke
oljeproducerande u-lindernas bytesbalanssituation férsamrades ytterligare
1981. Deras sammantagna bytesbalansunderskott kom dé att uppga till USD
68 miljarder.

Diagram 1. Rdntor pd utldndska kreditmarknader

1979 1980 1981

Prime rate i USA.

Ranta pa industriobligationer i USA.

Ranta pa industriobligationer i dollar pA euromarknaden.
Ranta pa 3-manaders eurodollarinlaning.

Rinta pa industriobligationer i Vasttyskland.

moow>
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Upplaningen pa de internationella kreditmarknaderna okade mycket
kraftigt under 1981 och uppgick till totalt 185 miljarder dollar, en 6kning fran
1980 med 56 %.

Storre delen av denna 6kning hanforde sig till bankkreditmarknaden dar
uppléningen 6kade fran 77 miljarder dollar 1980 till 132 miljarder dollar
1981, en 6kning med 71 %. Drygt 50 miljarder dollar f6ll pa juli, d& i forsta
hand amerikanska lantagare var mycket aktiva i samband med foretagsfor-
varv. Under denna manad arrangerades flera lan i storleksordningen 56
miljarder dollar, de storsta lanen nagonsin pa euromarknaden. Detta bidrog
starkt till att industrilandernas andel av de totala bankkrediterna 6kade fran
51 % 1980 till 65 % 1981.

Ranteldget p& bankkreditmarknaden var fortsatt hogt under 1981. Savil
den amerikanska prime rate som interbankrdntan i London, LIBOR,
pendlade under storredelen av dret mellan 16 och 20 % (Se Diagram 1). Mot
slutet av aret visade emellertid rantorna en klart nedatgdende tendens.

Emissionsvolymen for utlindsk uppléning pd obligationsmarknaderna
uppgick till 53 miljarder dollar 1981, en 6kning med 28 % jamfort med 1980.
Av emissionsvolymen svarade eurobondmarknaden for 59 % och utlandska
emissioner p& nationella kreditmarknader for 41 %, vilket innebar att
eurobondmarknadens andel 6kade n&got. Andelen obligationslan uttrycktai
dollar 6kade fran 47 % 1980 till 66 % 1981. Vid sidan av dollarn var
schweizerfrancen den viktigaste ladnevalutan med 15 % av den totala
lanevolymen. Den tyska markens andel minskade fran 20 % 1980 till 5 %
1981 sedan den tyska marknaden varit stingd for utlandska lantagare under
en stor del av aret.

Aven p3 obligationsmarknaderna var rénteliget hogt under 1981. P3
euromarknaden varierade rantan pé industriobligationer mellan cirka 13 och
16 % (Se Diagram 1). Obligationsrantorna lag dock mestadels lagre dn de
kortardntornavilketstark bidrog till att det under 1dangaperiodervar svart att
placeranya lan samtidigt somlantagarna var ovilliga att emittera fastrantelan
idetrddande rantelaget. Mot slutet av &retsjonk sdvil korta som langa réntor
men den snabbare nedgangen for de korta rantorna medforde att dessa kom
att ligga nagot ldgre dn de ldnga riantorna. Resultatet blev en kraftig 6kning
av upplaningen pé obligationsmarknaderna.

Valutamarknaden dominerades under 1981 i likhet med aret innan av
dollarkursens utveckling. Den uppgéng for dollarn, som hade inletts redan
kring halvérsskiftet 1980, fortgick dnda fram till i mitten av augusti 1981 (Se
Diagram 2).Dollarn hade dé stigit gentemot flertalet valutor till kursnivaer
som inte uppnatts pa atskilliga &r. Mot exempelvis den tyska marken hade
dollarn stigit med ca 30 % fran arets borjan. Efter denna tidpunkt var
dollarns utveckling ndgot vikande vilket framfor allt foljde av att de korta
dollarrantorna hade bérjat falla. I slutet av dret hade dollarns kurs mot den
tyska marken sjunkit med 12 % fran toppnoteringen.

Inom det europeiska monetdra systemet (EMS) var utvecklingen lugn
under borjan av 1981. Under arets forsta manader tillhorde den franska
francen de starkare valutorna inom EMS under det att den tyska marken var
svag framst under intryck av bytesbalansens ogynnsamma utveckling. Sedan
de tyska myndigheterna i borjan av februari vidtagit atgarder till stod for
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Diagram 2. Dollarkursens utveckling i olika ldnder
Bas: Juni 1980. Procent. Veckogenomsnitt.

J ,A/S, OND)JFMAMI JAS OND,
1980 1981

marken stiarktes denna samtidigt som den franska francen forsvagades.
Sviktande fortroende for den italienska liran ledde i slutet av mars till att liran
devalverades med 6 % mot 6vriga EMS-valutor. I samband med president-
valet sattes den franska francen under press, vilket bidrog till allt starkare
spanningarinom EMS. Dessa forde i borjan av oktober fram till att kurserna
inom EMS justerades. S&lunda skrevs den tyska marken och den hollandska
florinen upp med 5,5 % samtidigt som den franska francen och den italienska
liran skrevs ned med 3 %. Efter kursjusteringarna skedde &ter en omsvang-
ning i valutornas inbordes forhallanden.

Det inhemska konjunkturliget

Utvecklingen av den svenska ekonomin under 1981 kom att préglas av den
utdragna internationella avmattningen och den stramhet i den inhemska
ekonomiska politiken, som kravdes fOr att bryta vixande bytesbalansunder-
skott. Det allmidnt svaga efterfrageliget i forening med upphodrande
lageruppbyggnad medforde att totalproduktionen (BNP) sjonk med narma-
re en procent fran foregéende ar, samtidigt som importvolymen foll kraftigt.
Inflationstakten var ldgre under 1981 dn under 1980, ehuru skillnaden
viasentligen var betingad av forandringar i de indirekta skatterna.

Den svenska industrins kostnadsniva hade forbattrats successivt efter de
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kraftiga kostnadsstegringarna under 1975 och 1976, inte minst genom de
devalveringar som genomfordes under 1977. De omfattande underskott i
bytesbalansen som uppstatt under de senaste aren stillde emellertid krav pa
en ytterligare kostnadsanpassning. Det var mot denna bakgrund som den
svenska kronan devalverades med 10 % i september 1981 (se narmare
avsnittet om politikens utformning). Effekterna hirav pd exportvolymen kan
berdknas komma forst med en viss efterslapning. En forbdttring av
orderlaget kunde dock férmarkas omedelbart; orderingangen fran export-
marknaden forstarktes redan under hosten. For 1981 som helhet bestod den
svaga utvecklingen av exporten. Exportvolymen for varor och tjanster blev
s4 gott som ofdrandrad jamfort med 1980. Utvecklingen far ses mot
bakgrund av att konjunkturen var sérskilt svag i Visteuropa, ett omrdde som
mottar mer dn tva tredjedelar av den svenska exporten.

Den inhemska efterfrigan som utvecklats svagt under 1980 mattades
ytterligare under 1981. Begrédnsningarna i de offentliga utgifterna verkade
aterhdllande pa den offentliga konsumtionen. Tillvdaxttakten i denna
fortsatte att sjunka volymmassigt och uppgick 1981 till mindre &n 2 %.
Budgetatstramningen bidrog ocksa till att dra ned hushallens reala disponibla
inkomster. Nedgéngenidessa vardock i allt vasentligten f6ljd av s junkande
lonestegringstakt. Med nedgéngen i hushallens inkomster f6ljde en neddrag-
ning av den privata konsumtionen. Denna berdknas ha sjunkit med
1Y2%.

De tvad narmast foregdende arens uppgdng i bruttoinvesteringarna brots
och forbyttes i en nedgdng med 6 %. Industrins bruttoinvesteringar
minskade med ca9 %i volym samtidigt som bostadsinvesteringarna fortsatte
att falla. Delvis som en foljd av forsvagad utlandsefterfrigan hade en
markant lageruppbyggnad skett 1980. Den ddmpades under forsta delen av
1981 och vindes efterhand i en lagerminskning for dret som helhet.

Till foljd av den fortgdende forsvagningen i den inhemska efterfrdgan 1981
overgick foregaende ars stagnation i importen i en kraftig volymminskning,
totaltca 7 % for varoroch tjanster. Minskad oljeimport svarade for ungefar
hélften av denna nedgang.

Den volymmassiga nedgdngen i varuimporten i kombination med en
stabilisering av oljepriserna forde med sig en pdataglig forbattring av
handelsbalansen, vars underskott stannade vid 3 miljarder kr. For 1980
uppgick detta underskott till 11,5 miljarder kr, i stort sett en fordubbling
gentemot 1979. Forstarkningen av handelsbalansen balanserades till en
betydande del av vdxande underskott i 6vriga Iopande betalningar, framst
genom Okade rédntebetalningar till utlandet. Forbattringen i bytesbalansen
begransades darfor till knappt 3 miljarder kr. For helaret 1981 beréknas
underskottet ha uppgétt till drygt 16 miljarder kr.

Industriproduktionen, som varit successivt fallande alltsedan arbetsmark-
nadskonflikten 1980, fortsatte att minska under 1981. Minskningen mellan
heléren uppgick till ett par procent. Produktionsnivan lag vid slutet av 1981
8-9 % under den toppniva, som uppndddes i bérjan av 1980. Den totala
produktionen i landet minskade, som namnts, med knappt en procent fran
1980 till 1981.

Nedgangen i produktionen avspeglades ocksd i sysselsattningslaget.
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Arbetslosheten, som minskat 1979 och 1980 steg &ter 1981. Tidvis uppmattes
relativa arbetsloshetstal p4 over 3 %, vilket inte skett sedan bérjan av
1970-talet. Det forsamrade arbetsmarknadsldget resulterade ocksad i en
kraftig 6kning av varsel om uppsédgningar och permitteringar.

Prisstegringstakten under 1981 diampades jamfort med foregadende ar.
Konsumentprisindex 6kade med 9,7 % fran december 1980 t o m december
1981. Vid samma periodjamforelse 1979-1980 var prisuppgangen 14,3 %.
Prisutvecklingen var svag sarskilt mot slutet av 1981.

Under 1981 vidtogs ekonomisk-politiska atgiarder, som verkade prishdjan-
de sdsom minskade livsmedelssubventioner och hojd skatt pa energi. |
motsatt riktning verkade sankningen av momsen i november fran 23,5 % till
21,5 %. Dampande pa prisutvecklingen verkadedvendet generella prisstop-
pet, som gillde fran september fram till arets slut. Dessa faktorer bidrog
starkt till den lagre prisstegringen under loppet av 1981 jamfort med 1980.
Skillnaden i inflationstakt for dessa ar blev betydligt mindre om indirekta
skatter och subventioner franraknas. Detta framgar av utvecklingen for
nettoprisindex, vilket steg med 10,9 % under 1981 jamfort med 11,0 %
1980.

Den lopande utformningen av politiken

Kredit- och valutapolitiken har under de narmast gingna aren utformats
mot bakgrund av de hastigt vixande underskotten i statens budget och den
patagliga forsvagningen av betalningsbalansen. Forsvagningen i den inter-
nationella konjunkturen har minskat utrymmet att komma till rdtta med
obalanserna i den svenska ekonomin genom exportledd expansion. Den
nedskrivning av den svenska kronan som foretogs bor emellertid pé sikt
skapa utrymme fOr en expansion.

Den strama penningpolitiken utomlands och svagheten i den svenska
betalningsbalansen har lett till att den svenska rdntenivdn mast hallas pa en
relativt hog nivd. Utrymmet for en sjalvstandig svensk rantepolitik har
krympt och rdntorna har mést anpassas till forhallandena utomlands. Den
internationella rantestegringen inleddes sommaren 1979. Den fortsatte in
over 1981 med tillfélligt avbrott under varen och sommaren 1980. I Sverige
hade en successiv uppjustering av rdantorna dgt rum. Diskontot hade hdjts i
fyra omgangar frdn 6.5 % i mitten pa 1979 till 10 % i borjan av 1980. Med
hdnsyn till det starkt vidxande bytesbalansunderskottet framstod @nda den
svenska rantenivan som forhallandevis lag.

Forvintningar om en nedskrivning av den svenska kronan borjade fran
hosten 1980 fa viss spridning. Till grund for dessa forvantningar lag den
ogynnsamma kostnads- och exportutvecklingen och stora underskott i
bytesbalansen. Samtidigt fortsatte underskotten i statsbudgeten att 6ka. De
atgarder som aviserades i statsverkspropositionen var inte tillrackliga for att
vinda forvdntningarna. De valutautfldden som hade bdrjat dga rum mot
slutet av 1980 6kade kraftigt i styrka i januari da forvantningarna om en nira
forestdende devalvering vaxte sig allt starkare.
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Det kreditpolitiska dtstramningspaketet i januari

I detta lage beslutade fullmiktige den 20 januari att hoja riksbankens
diskonto med 2 procentenheter till 12 %. [ syfte att &stadkomma en dnnu
kraftigare hojning av rantorna pd penningmarknaden — specialinlaning,
bankcertifikat m. m. — hojdes dven rantan for en banks uppléning i
riksbanken Over viss nivd, dens. k. straffrantan, fran 13 % till 17 %. For att
oka straffrantans genomslagskraft — genom att 6ka bankernas uppldnings-
behov i riksbanken — hojdes dven kassakraven for affarsbankerna fran 2 till
4 %. Saval sparbanker som foreningsbanker &lades for forsta gdngen att hélla
medel motsvarande | % av forbindelserna pé& checkrikning i riksbanken.
Efterhemstallanfrdnfullmaktige hade regeringenmeddelatom férordnande
om kassakrav dven for dessa bankgrupper.

Inom ramen for denréntereglering som inforts &retinnan justerades ocksa
bankernas hogsta tillditna medelrdnta for utldning. Denna sattes till 4
procentenheter over diskontot; hojningen blev darmed storre dn diskonto-
hojningen. For att ge ytterligare eftertryck &t behovet av atstramning
hemstallde fullmédktige hos regeringen om foérordnande om utléningsregle-
ring for bankerna. Inl&ningsrédntorna foljde diskontot upp med 2 procenten-
heter men anpassades i februari 1981 nedat med 0,5 procentenheter.

Valutakrisen och de av riksbanken vidtagna atgarderna foljdes efter kort
tid av atgédrder fradn regeringens sida. Salunda aviserades i bérjan av februari
det paket av Aatgdrder som sedermera lades fram i regeringens s. k.
sparproposition. Vid denna tidpunkt triaffades ocksa en loneuppgorelse som
bidde genom sin konstruktion och omedelbara verkan p& foretagens
kostnadsldge ansdgs som mattlig. De kredit- och finanspolitiska atgarderna i
forening med avtalsuppgoérelsen medférde en vandning i valutasituationen.
Till detta bidrog ocksa uppgéngen i dollarkursen.

Stabilisering av laget

Det kraftiga valutautflodet under januari forbyttes under februari i ett
aterinflode av valutor som varade t. 0. m. juli. Efterhand som valutaliget
forbattrades kunde den strama kreditpolitiken lattas nagot. Den 20 februari
sanktes kassakraven for affarsbankerna fran 4 % till 1 % och for sparbanker
och féreningsbanker frdn 2 % till 0 %. Denna sdnkning sammanhéingde med
en tillfallig likviditetsddmpning, och fr. o. m. den 10 mars hojdes kassakra-
ven till 2 % for samtliga banker.

Rantenivan pé eurodollarmarknaden hade nétt sin hogsta niva strax fore
arsskiftet. Dérefter skedde en viss nedgéng fram till varen. Detta bedomdes
tilldta en sankning av de kortare inhemska rantorna. Straffrantananpassades
hértill. Den sdnktes den 26 mars till 16 % och den 11 juni till 15 %. Under
varen och sommaren steg rdntorna utomlands &nyo och forst darefter
inleddes en allman nedgdng. De korta rantorna pa den svenska kreditmark-
naden fortsatte dock att falla. Valutainflédet och den dirmed sammanhing-
ande likvidiseringen av marknaden bidrog till denna utveckling. Skattkam-
marvaxelrdntan sédnktes 1 flera omgangar och penningmarknadsrédntorna
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Diagram 3. Korta réintor i Sverige och i utlandet

—

20

1979 1980 1981

Affarsbankernas medelrdnta vid utlining i svenska kronor.
3-manaders eurodollarranta. Ej terminsakrad.

3-manaders eurodollarranta. Terminsakrad.

3-manaders bankcertifikatsranta i Sverige.

cowm»

foljde i stort sett med i den nedatgdende rorelsen under sommaren (Diagram
3 och 4).

I augusti och de forsta veckorna i september foljdes valutainfloden av
utfléden. De var dock inte storre dn att de kunde forklarasavutvecklingen av
underskottet i de Il6pande betalningarna. En fortsatt forsiktig nedgang av de
korta rantorna kunde tillatas. Diskontot holls dock kvar pé sin tidigare hoga
niva.

Devalveringen i september

Detovergripande mélet for den ekonomiska politiken maste i rddande lige
vara att minska underskotten i bytesbalansen. Att pa sikt aterstalla
jamvikten i bytesbalansen ar en nddvidndig forutséttning for att en
stabilisering av priserna skall kunna ske och sysselsattningen pa sikt skall
kunna uppratthéllas. Full sysselsdttning grundad pa fortsatt ekonomisk
tillvaxt kan endast dstadkommas om de restriktioner som det nuvarande
betalningsbalans- och valutaldget utgoér kan brytas.

Den atstramningspolitik som forts sedan mitten av 1980 medforde att
exporten efter en nedgdng 1980 kunde hallas pad oftrandrad nivd 1981.
Importen dimpades kraftigt och bytesbalansen forbattrades. Politiken hade
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Diagram 4. Diskonto, straffrinta samt statens uppldningsrédntor

6} sy |
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1979 1980 1981

Straffranta.

Statsobligationsrantan.

Riksbankens diskonto.

3-manaders skattkammarviixeldiskonto.

on®»

séledes varit framgangsrik nar det gillde det omedelbara behovet att minska
Sveriges utlandsupplaning. Till skillnad fran de tva foregdende aren svarade
den privata sektorn under 1981 for en betydande andel av utlandsuppléning-
en. Statens hoga upplaningstakt, som hade gjort svenska staten till en av de
storsta lantagarna pé de internationella kapitalmarknaderna, kunde darmed
reduceras kraftigt.

I syfte att inleda en varaktig forbéttring av bytesbalansen vid sidan om de
kortfristiga forbéttringar som atstramningspolitiska atgarder dstadkommer
hade kronan devalverats 1977. Den sédnkning av det relativa kostnadsliage
som d& erholls var dock inte av sddan omfattning att exportindustrin kunde
aterta sina forlorade marknadsandelar. Kostnadsutvecklingen hade ocksa
varitenstarkt bidragande orsak till att Sveriges industriella kapacitet minskat
genom att befintliga anldggningar och en stor del av arbetskraften i industrin
slagits ut. Kapacitetsutnyttjandet hade ocksd s junkit och industriinvestering-
arna foll kraftigt under det gadngna aret. Det blev darfor under loppet av aret
uppenbart att den svenska kronans kursldge fortfarande utgjorde ett hinder
for en expansionspolitik inriktad pa en strukturell forbattring av bytesbalan-
sen.
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Diagram 5. Kursutvecklingen fér US-dollarn och D-marken gente-

mot den svenska kronan
Procentuell kursavvikelse fran svenska kronan. Bas: September 1977
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Dartill kom att den internationella valuta- och rdnteutvecklingen hade
blivit ytterligare ett hinder. Vid devalveringen 1977 lamnade Sverige det
europeiska valutasamarbetet, dens. k. ormen, i vilken tyska marken hade en
dominerande stéllning. En 6vergang skedde till ett valutakorgsystem, med
ungefar lika stora vikter for D-marken och US dollarn. Som Diagram 5 visar
steg D-markens kurs mycket kraftigt under senare delen av 1977 fram till
slutetav 1979. En fortsatt anknytning av kronan till D-marken skulle sdlunda
ha medfért att den svenska kronan apprecierats i foérhallande till 6vriga
valutor. Storre delen av den konkurrenskraftsforbattring som uppnéaddes
genom devalveringen i augusti 1977 skulle under dessa forhallanden ha
eliminerats.

Vixelkursutvecklingen fran arsskiftet 1979/80 med en kraftig kursstegring
for dollarn och kurssdnkning for tyska marken innebar emellertid att kronan
steg i forhallande till tyska marken och andra kontinentvalutor fram till
sommaren 1981. Konsekvensen av den relativa kostnadsutvecklingen for
svensk industri bedémdes som allvarlig. Den drabbade i férsta hand
verkstadsindustrin som &r av vital betydelse for Sveriges mojligheter att
exportera sig ur bytesbalansunderskottet.

De starka variationerna mellan de stora valutorna - forst en nedgang i
US-dollarn mot D-marken med 27 % mellan arsskiftena 1976/77 och 1979/80
och sedan en uppgéng med 31 % fram till arsskiftet 1981/82, har skapat stora
svarigheter for en stabil internationell utveckling. Det ar riksbankens
erfarenhet att valutakorgen har gjort det mojligt att trots allt parera dessa
starka fluktuationer relativt vil och langt battre an om svenska kronan mer
ensidigt knutits till den ena eller andra av de stora valutorna.

Riéntestegringsprocessen sedan 1979 medférde stora spédnningar i det
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internationella valutasystemet med &terverkningar dven for Sveriges del.
Den avinhemsk politik betingade rdntehdjningen i Forenta staterna bidrog
till en kraftig uppgéng i dollarns virde. De vasteuropeiska industrilandernas
valutor utsattes darmed for en press som framtvingade rédntehdjningar dveni
dessa lander. Speciellt i Forbundsrepubliken Tyskland vidtogs kraftiga
rantehdjningar, i syfte att starka tyska marken och férhindra att en
véaxelkurssdnkning skulle leda till 6kat inflationstryck. Ranteanpassningen
kunde dock inte forhindra en avsevard forsvagning av tyska marken.

Som héndelserna i januari visade har utrymmet for en sjalvstandig svensk
rantepolitik krympt. Rantenivdn p& den svenska kreditmarknaden maste
anpassas till utvecklingen utomlands, dven om denna for Sveriges del skulle
innebédra hoga reala rintor. I detta ldge, med fallande industriinvesteringar,
blev det nodvandigt att kompensera atstramningseffekten pé féretagen med
atgarder som skulle leda till 6kad efterfragan fran utlandet.

Fullméktige beslutade darforatt devalvera densvenska kronan med 10 %.
Det skedde den 14 september 1981. Devalveringen var inte framkallad av
ndgot spekulationstryck mot kronan utan utgjorde en sjalvstandig och viktig
del i det samlade ekonomiska program for stabilisering av den svenska
ekonomin som regeringen samma dag presenterade. Det nya riktvérdet for
valutakursindexsattestill 111. Fullmédktige understrok att devalveringen inte
innebar nigon andring i korgsystemet och att riktvardet for valutaindex,
liksom tidigare, skulle héllas inom sndva marginaler.

Forutom ovan angivna riktvdarde angavs ocksé ettintervall pa 107-111, ett
utrymme som enligt fullmaktiges beslut skulle ge méjlighet fér uppskrivning
av den svenska kronan genom andring av det faststéllda riktvardet for att —
om forhéllandena s& medger — under kommande ar begrdnsa den interna-
tionella prisutvecklingens genomslag pa den svenska prisnivan.

Efter devalveringen skedde inledningsvis ett kraftigt valutainfléde. Till en
del sammanhdngde detta med att dollarkursen nu bedomdes som hog, vilket
bl. a. ledde till att foretagen tog upp betydande kortfristiga dollarkrediter
genom bankernas forsorg. Spéanningar inom EMS-systemet under hosten
ledde ocksa till ett utbud av svaga EMS-valutor. Under arets tre sista
ménader uppkom &nyo valutautfloden. For perioden fran devalveringstid-
punkten fram till &rsskiftet uppgick nettovalutautflodet till 2,5 miljarder
kr.

Rantesdnkningarna under senhosten

Vid devalveringstidpunkten forklarade riksbanken att nigon rantesank-
ning eller annan lattnad i politiken just dd inte kunde komma ifraga.
Devalveringen, uppgangen 1 expcrtorderingdngen och en fortsatt lugn
utveckling av rdntorna pé sdval penningmarknaden som ovriga delar av
kreditmarknaden dar efterfrdgan visade fortsatt forsvagning foranledde
emellertid fullméktige att den 14 oktober besluta om en sdnkning av
diskontot med | procentenhet till 11 %. Straffrantan sanktes fran 15till 14 %
och medgivna hogsta genomsnittsnivdn for bankernas utldningsrédntor i
svenska kronor fran 16 till 15 %.
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Avmattningen i kreditefterfrdigan och den forbattrade balansen pé
kapitalmarknaden méjliggjorde en sédnkning dven av den ldnga rédntan. En
sddan atgird vidtogs den 3 december d& fullméktige beslot sdanka rdntesatsen
for prioriterade bostadsobligationer fradn 13,5 % till 12,75 %. Samtidigt
sanktes rantesatsen for statens langfristiga obligationslan. Aven rantesatser-
na for naringslivets langfristiga upplaning borde enligt fullmaktige kunna
sdnkas.

Allmént innebar riksbankens rdantepolitik under 1981 en relativ hdjning av

rantenivan i Sverige i forhéllande till omviérlden. Den relativa h6jningen av
den svenska rédntenivdn maste ses som en foljd av de stora underskotten i
bytesbalansen och den 6kade kénslighet for den internationella rénteutveck-
lingsomdetta fortmed sig. Medan den svenska réntenivadn hade legat relativt
lagt 1980, var den 1981 i battre jamvikt med den internationella rantenivan.
Ett uttryck for detta var den kraftiga omsvangningen i kapitalflodet fran den
privata sektorn mellan 1980 och 1981. Under 1980 registrerades ett
valutautflode som oversteg bytesbalansunderskottet. Under 1981 skedde en
betydande nettouppldning utomlands av den privata sektorn som hdrigenom
svarade for finansieringen av nistan halva bytesbalansunderskottet. Den
privata sektorns utlandsupplaning dgde rum trots svag kreditefterfrdgan och
outnyttjat kreditutrymme i banksystemet.
Rintepolitiken under 1981 inriktades ocksd pa att terstilla en positivt
lutande avkastningskurva, vilket betyder att rintenivdn pd langa fast
forrantade obligationer ligger over rantan pa korta likvida placeringar.
Valutakrisen i januari framtvingade en mycket kraftig hojning av de korta
rantorna och avkastningskurvan fick darfér i borjan av aret en negativ
lutning. Genom en successiv sdnkning av de korta rdntorna under loppet av
aret som foljdes upp med diskontosankningen i oktober skapades pa nytt en
positivt lutande avkastningskurva. Den underlattade en betydande langfris-
tig finansiering av budgetunderskottet.

Kapitalmarknadspolitik

Underskotten i statens budget har vuxit kraftigt under en rad av ar och
trots fortsatta &tstramningar pé utgiftssidan kunde ndgon andring i under-
skottstrenden ej urskiljas 1981. Med utgéngspunkt fradn den budgetutveck-
lingsom foreldg —underskottet vaxte med 12 miljarder kr till 66 miljarder kr—
blev det dven under 1981 en huvuduppgift for kreditpolitiken att begransa
budgetens likvidiserande verkan p& banksystemet och ekonomin i dvrigt.
Som ett led i denna politik fullfoljdes stravan att placera si stor del av
statsskulden som mojligt p& marknaden utanfor banksystemet.

Sedan maj 1980 hade allmédn placeringsplikt tillimpats for forsdkringsbo-
lagen. Av livbolagens placeringar skulle 75 % ske i prioriterade former,
huvudsakligen statspapper och bostadsobligationer och av sakforsakringsbo-
lagens 64 %. For 1981 forlangdes placeringsplikten for forsakringsbolagen.
Den kom dock fr. o. m. 1981 att innefatta dven lans- och hdradsbolagen.
Placeringskraven bibeholls oférandrade: 75 % for livbolagen och 64 % for
sakbolagen. En sérskild bostadsobligationskvot inférdes som var avsedd att
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sdkerstilla en forsiljning av bostadsobligationer till forsakringsbolagen till
ett belopp av minst 5 000 mkr.

Under 1980 ersattes tidigare overenskommelser melllan riksbanken och
forsakringsbolagen om medgivna rantor for olika utlaningsandamal med en
forordning om rantereglering for forsakringsbolagen. 1 tillimpningsfore-
skrifterna angavs ett i stort sett generellt rantetak for oprioriterad utlaning
som till en borjan lades tre procentenheter 6ver den langa statsobligations-
rantan. Forsakringsbolagen fick ddrigenom ett storre utrymme inom vilket
rantorna kunde variera. Vidare tillits i praktiken inte realrdntelan eller
indexlan.

Samtidigt beslot riksbanken att sldppa rédntan fri for oprioriterade
obligationer och inte langre faststilla rédntevillkoren i samband med
emissionskontrollen. Réntetaket for forsakringsbolagen omfattarinte rantan
pa de obligationer de forvdrvar varfor rintetaket inte direkt paverkar
obligationsrédntan. Indirekt paverkas dock denna genom att forsakringsbo-
lagens mojliga alternativa avkastning styr deras placeringsvillighet i obliga-
tioner. Réntetakets uppgift var att begrdnsa den allmédnna réntehdjning som
kunda vantas bli foljden med hénsyn till den starka kreditefterfrdgan som
alltjamt rddde under 1980.

Under 1981 minskade avmattningen i kreditefterfrdgan successivt trycket
mot rantetaket, vilket hade hojts i januari 1981 till 15,5 % i1 samband med
hojningen av den langa statliga obligationsrdntan med | procentenhet. Den
battre balansen pa kapitalmarknaden som bl. a. var en fo6ljd av den
foreslagna margtnalskattesdnkningen och avdragsbegrédnsningen gjorde det
enligt fullmiktige mojligt att infor 1982 avskaffa rantetaket for forsakrings-
bolagens oprioriterade utldning. Beslut om detta fattades den 29 december
1981. Rénteregleringen anvands nu enbart for att forhindra realréantelan eller
indexlan.

Vid tillimpningen av rinteregleringen for forsakringsbolagen under 1981
foreskrevsattrantorna for kommunlaninte fick 6verstiga en viss nivdsomlag
under det generella ridntetaket. Avsikten med denna bestimmelse var att
begransa utbudet av lanemedel till kommunerna. Med héansyn till att
statsmakterna nu markerade anstrangningarna att begriansa den kommunala
likviditeten kunde riskernafor en alltfor stark kreditexpansion till kommun-
erna bedomas vara mindre.

Rantorna pa nya oprioriterade obligationslan for naringsliv, bostdder och
kommuner hade under aret legat | 4 2 procentenheter 6ver den prioriterade
obligationsrantan, alltsd mellan 14,5 % - 15,5 %. Efter riksbankens beslut
att sinka de prioriterade rantorna med 3/4 procentenheter i bérjan av
december 1981 f6ll dven ndmnda oprioriterade réntor — dock endast 1/4
procentenhet.

Emissionerna av industri- och kraftverksobligationer pd den svenska
obligationsmarknaden uppgick under 1981 till drygt 2 SO0 mkr, vilket ar
ungefir dubbelt s& mycket som 1980. Jamfort med tidigare ar ar det dock en
relativt begransad volym. Detta kan huvudsakligen forklaras av den laga
investeringsaktiviteten och den relativt hoga svenska rantan pa oprioriterade
obligationer. Flertalet ansokningar hos riksbanken om emissionstillstdnd

2 Riksdagen 1981/82. 2 saml. Nr 11
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beviljades. Vid utgdngen av aret fanns en icke obetydlig volym beviljade
emissionsansokningar som inte utnyttjats i avvaktan pa ett sjunkande
rintelage.

Emissionsvolymen av obligationer i niringslivet bestdms i hog grad av
alternativa killor for langfristigt kapital. Statsmakternas allmédnna stravan
har varit att 6ka tillgdngen pa riskvilligt kapital genom bl. a. aktiesparfonder.
Nyemissionerna av aktier steg darfor visentligt under 1981.

Foretagens medel- och langfristiga upplaning i utlandet blev av relativt
betydande omfattning. Denna uppldning kan i betydande utstrackning
betraktas som ett alternativ till upplaning pa den svenska kapitalmarknaden.
Foretagens medel- och langfristiga upplaning utomlands, direkt och via
kreditinstitut, kan for 1981 uppskattas ha uppgatt till ca 7,5 miljarder kr att
jamforas med ca 2,5 miljarder under 1980.

Den 26 november 1981 hemstillde fullmiktige hos regeringen om
ytterligare forldngning av placeringsplikt och rdntereglering for forsiakrings-
bolagen till utgdngen av 1982. Efter det att forordnande erhdllits beslot
fullméaktige att forlanga tillampningsforeskrifterna for placeringsplikten med
i praktiken ofordndrat innehall.

[ borjan av &ret ingick riksbanken en 6verenskommelse med Allmdnna
Pensionsfonden om dess placeringsinriktning. Av placeringarna skulle
liksom for livforsidkringsbolagen 75 % placeras i prioriterade former. Av
dessa placeringar skulle ca 5 000 mkr avse bostadsobligationer. Overens-
kommelsen rérande bostadsobligationerna ingick som ett led i den totala
uppgorelsen om den langfristiga bostadsfinansieringen fér 1981.

Uppgorelsen om den langfristiga bostadsfinansieringen innebar att totalt
15 200 mkr av bostadsobligationer skulle emitteras under aret. Forsakrings-
bolagen, Allmdnna Pensionsfonden och bankerna skulle kdpa ca en
tredjedel vardera. Detta innebar en viss forskjutning i den relativa andelen
av bostadsobligationskopen fradn bankerna till forsakringsbolagen. Den
totala emissionen av bostadsobligationer 1981 kom att visentligt dverstiga
det angivna upplaningsprogrammet. Totalt emitterades bostadsobligationer
for 19 miljarder kr, exklusive konverteringar, med acceleration under
hosten. De forviantningar om ett sjunkande ranteldge som da fanns forklarar
de omfattande teckningarna pa bostadsobligationer som da gjordes.

Forsikringsbolagen har nu blivit den dominerande utbudskillan pa den
svenska kapitalmarknaden. Deras placeringskapacitet har under senare ar
okat kraftigt samtidigt som tillvixten i Allmidnna Pensionsfondens place-
ringskapacitet avtagit. Under tolvmanadersperioden t. o. m. september
uppgick forsiakringsbolagens totala placeringar till 16,5 miljarder kr, och
oversteg dirmed den Allminna Pensionsfondens placeringar som — exklusive
aterlanen - uppgick till 15,7 miljarder kr. Forsakringsbolagens prioriterade
placeringar uppgick till 11,4 miljarder kr och blev dirmed ocksa storre dn
motsvarande placeringar fér Allmadnna Pensionsfonden.
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Bankerna

De statliga budgetunderskotten har medfért stora likviditetstillskott till
allmdnhet och banker. Foér att forhindra att allmidnhetens likviditet
forstarktes ytterligare genom oOkad kredittillférsel frdn bankerna var det
nodviandigt att begrdnsa bankernas utlaning till andra andamél 4n budget-
och bostadsfinansiering.

Under andra halvaret 1980 hade utrymmet for bankernas utlaning till
allmanheten angivits till 6 % for aret som helhet, en nedjustering jamfort
med i borjan av Aret gillande riktlinje, 9 %. Aven vidingingen av 1981 angav
riksbanken att bankernas utldning skulle 6ka i en arstakt om 6 %. Samtidigt
som de ldnga och de korta riantorna hdjdes den 20 januari beslot fullméktige
dock att dven hemstélla hos regeringen om forordnande om utlaningsregle-
ring fér bankerna. I sin hemstéllan framholl fullmiktige nédvéndigheten av
att snabbt och med stringens fa till stdnd en atstramning av bankernas
kreditgivning i det rddande liget med stora underskott i sdval statsbudgeten
som bytesbalansen. Utlaningstak infordes den 5 februari 1981. Detta innebar
att bankernas utestdende lan till allmdnheten skulle f4 6ka med hogst S %
fran slutet av juni 1980 till slutet av juni 1981.

Aven under perioden med utlaningsreglering justerades likviditetskraven
for bankerna sa att en atergédng till att styra bankerna med hjélp endast av
likviditetskrav skulle underlédttas. Den 19 februari 1981 hojdes kraven for
samtliga banker med | procentenhet att gilla fr. o. m. mars. En ytterligare
hojning skedde den 11 juni. Denna ging uppgick hdjningen till 1
procentenhet for de flesta banker och 2 procentenheter for de tre storsta
affarsbankerna. Hojningen triddde i kraft i juli. Kraven berdknades ge
bankerna mojlighet att 6ka sin utlaning med 6 % under hela 1981. Den 26
november hd@jdes lividitetskraven med 2 procentenheter for de storsta
affairsbankerna och med | procentenhet fér Ovriga bankinstitut. De var
dirmed for de tre storsta affarsbankerna 46 %, for provinsbankerna 38 %,
for foreningsbankerna och de storre sparbankerna 35 % och fér de mindre
sparbankerna 34 %. Kraven sattes s att de skulle komma att medge en
okningstakt framover pd 5-9 % beroende pa inldningstillviaxten hos respek-
tive bank.

[ januan 1981 triffades en 6verenskommelse mellan delegationen for
bostadsfinansiering och foretriddare for bankerna om bostadsfinansieringen
under 1981. Bankerna forklarade sig da villiga att svara for de byggnadskre-
diter som skulle behovas for statligt beldanade nybyggnader och ombyggna-
der. Harutover skulle de medverka till att byggnadskrediter stilldes till
forfogande dven for bostadsbyggandet utan statliga 14n. Vid denna tidpunkt
atog sig ocksd bankerna att under &ret forvirva bostadsobligationer till ett
belopp om S 000 mkr.

Den av riksbanken tillimpade utldningsbegransningen avser inte banker-
nas utldning i utlindsk valuta. Denna maste refinansieras utomlands.
Bankerna bidrar pa detta satt till finansieringen av bytesbalansunderskottet.
Den frihet de har att férmedla utlandsl&n 6ppnar samtidigt en kanal for
formedling av utlandskrediter till frimst medelstora och mindre foretag.
Dirigenom undviks borttringning av dessa lantagare pd den svenska
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kreditmarknaden till f6ljd av de viaxande statliga budgetunderskotten.
Bankernas i utlandet refinansierade 1dn, som numera motsvarar ungefir en
fjirdedel av deras utestdende inhemska lan till allmédnheten, 6kade kraftigt.
Vid sidan om den medellanga langivningen skedde ocksa en markant 6kning
av kortfristiga utlandslan, speciellt veckorna efter devalveringen i septem-
ber. Den 6kande volymen kortfristiga utlandslan har givetvis bidragit till att
Oka kansligheten pa den svenska kreditmarknaden for rante- och valutaut-
vecklingen utomlands.

Som framgatt i annat sammanhang har kassakrav inforts under aret dven
for sparbanker och foreningsbanker. Sedan i mars 1981 har kassakravet for
samtliga banker varit 2 %. For att astadkomma en straffrantebelagd
uppléning i riksbanken och diarmed hog kort rinta hade temporart hogre
kassakrav tillimpats pa affirsbankerna under krissituationen i borjan av
aret.

Liksom under 1980 var utldningsrintorna reglerade for bankerna under
1981. For rintor avseende utlaning i svenska kronor har den regeln gillt att
medeltalet for dessa rdntor inte fatt overstiga diskontot med mer an 4
procentenheter.

Riksbankens totala atgérder i forening med det stora statliga budgetun-
derskottet paverkade i hog grad bankernas placeringsinriktning. Till detta
kom andra faktorer sdsom den tidigare nimnda nedgangen i kreditefterfra-
gan fran framfor allt hushallssektorn efter skatteuppgorelsen i april 1981.
Aven forvintningarna om ett sjunkande rintelige spelade in och forskot
placeringarna fran utlaning till allménheten till placeringar i statspapper och
bostadsobligationer. Dessa placeringar dversteg vida de krav som likvidi-
tetskvoter och Overenskommelser innebar. Av inladningsokningen under
1981 gick 72 % till placeringar i statspapper och bostadsobligationer. Under
lang tid forekom en betydande upplaning i riksbanken, visentligen till
straffranta, for finansiering av forvirv av statsobligationer.

Finansbolagen

Fullméktige hade redan den 15 januari i skrivelse till regeringen dberopat
det statsfinansiella ldget och betalningsbalanssituationen som synnerliga skl
for forordnande om utldningsreglering dven for finansbolagen. Kreditgiv-
ningen fran dessa institut hade under senare ar 6kat mycket kraftigt. Den S
februari 1981 infordes utldningstak for finansbolagen. Beviljade krediter,
som 1980 o6kat med 45 %, skulle enligt de inforda kraven begransas till hogst
16 % 1981. Under de tre forsta kvartalen noterades en kraftig nedgang i
finasbolagens kreditgivning. Den 10 december hemstallde fullmiktige om
forlangning av utldningsregleringen for finansbolagen. Denna hemstallan
kompletterades iskrivelse till regeringen den 29 december med mer ingdende
beskrivning av motiven for denna reglerings forlingning. ‘Dar understroks
angeldgenheten av att kreditgivningen via kontokort begriansades. Nagot
utldningstak for huvuddelen av finansbolagens utlaning under 1982 bedém-
des dock inte som nodvéndigt.
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Statsskuldspolitiken

Statens inhemska uppléning fick helt olika karaktéar under forsta och andra
halvaret1981. Till f6ljd av den labila valutasituationen nodgades riksbanken
i borjan av aret pressa upp den inhemska rdntenivan. Skattkammarvaxel-
diskontot hojdes saledes fran 12,5 % vid érets ingéng upp till en hogsta niva
avdrygt 16 % med en effektiv rdnta ndra 17 %. Samtidigt hojdes den langa
statslanerdntan fran 12,5 % till 13,5 %. Den kraftiga hojningen av de korta
rantorna ledde till att det statliga utgiftsoverskottet da fick en dvervagande
kortfristig finansiering.

Under véren och sommaren kunde riksbanken successivt lata den korta
rdantenivan sjunka vilket ledde till en omsvéangning mot en alltmer langfristig
statlig uppléning. Enbart pa det langfristiga 1dn som emitterades i slutet av
september — for vilket teckningstiden forldngdes efter riksbankens sdankning
av diskontot den 14 oktober — tecknades inte mindre dn 23 miljarder kr.
Statsuppléningens fordelning p& kort och ldng uppléning 1981 visas i
nedanstdende tabld (mkr).

l:a ha 2:ahd Helaret

Skattkammarvaxlar 10 169 -10912 - 743
Korta obligationer 2900 24776 27676
Langa obligationer 2114 23 456 25 570
Premieobligationer 0 300 300
Sparobligationer 2065 1 592 3657
Ovrigt 1709 - 1502 207

Summa 18957 37710 56 667

Det under 1981 minskade behovet av statlig utlandsupplaning ledde till att
statens ansprak pad den svenska kreditmarknaden blev betydligt storre 1981
an aret innan. For sdvil forsakringsbolagen som Allmanna Pensionsfonden
hade riksbanken krav pa placeringar i statsobligationer. Totalt kom statens
uppldning hos dessa institutioner att uppgd till ca 13 miljarder kr.
Nettoupplaningen i form av premieobligationer minskade fran 3 625 mkr
1980 till 300 mkr 1981 ochi form av sparobligationer fran 4 253 mkr till 3 657
mkr. Det totala statliga upplaningsbehovet var dock mycket omfattande och
bankernas forvirv av statspapper kom att uppgé till 27 miljarder kr att
jdmfora med 18 miljarder kr 1980.
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Tabell 1. Statens uppldaning

Mkr
1980 1981

Riksbanken -593 11912
Bankemna 18057 26 650
Forsiakringsbolag 3459 4 500
Allmanna Pensionsfonden 6764 8185
Ovriga! 4 685 5399
Summ ai Sverige 32372 56646
Utlandet 22057 9 368

Summa 54 429 66014

1 Olika statsforetag hade 1979 satt in medel i Riksgildskontoret. Stérre delen avdessa
togs ut 1980. Detta drog ner siffran for 1980.

Okningen av statens budgetunderskott under de senaste aren har vida
overstigit kapitalmarknadens totala kapacitetstillvaxt. En ytterligare skarp-
ning av placeringskraven pa kapitalmarknadsinstituten skulle darfér medfo-
ra okade risker for att andra angeldgna kreditbehov tringdes undan.
Budgetfinansieringen har ocksd kommit att ta i ansprak en allt storre del av
bankermas resurser. Den stramhet betridffande bankernas utléning till
allmanheten som kannetecknat penningpolitiken under senare ar har okat
riskerna for att andra angeldgna kreditbehov kommer att trangas undan nar
foretagens kreditefterfragan ater okar.

[ syfte att begrénsa statsbudgetens likvidiserande verkan och trycket pé
bankerna att absorbera starkt vidxande volymer av statsobligationer har det
kommit att framstd som alltmera angeldget att placera en storre del av
statsskulden hos allmédnheten. En viktig forutséttning for att en sddan politik
skall ha effekt dr att en tillracklig marginal mellan 1dng och kort rédnta kan
uppratthdllas. De hoga korta rantornaiborjanav dret forsvarade statsskuld-
politiken i detta avseende, pd samma satt som de medforde storningar pad den
institutionella kapitalmarknaden. Omsorgen om valutastallningen tvingade
fram en kraftig hGjning av de korta rantorna vilket kom i konflikt med mélet
att begrdnsa budgetunderskottets likvidiserande verkan pd ekonomin. Den
successiva nedjustering av rantenivdn pa penningmarknaden bidrog under
senare delen av aret till att ldngfristiga statsobligationer i viss omfattning
kunde placeras dven utanfor instituten.

Under 1981 fordes fortlopande diskussioner med bankerna om deras
mojligheter att medverka till att statspapper placeras hos allmadnheten.
Riksbanken forde darvid fram forslaget att bankerna skulle inrétta en eller
flera obligationsfonder knutna till respektive bank eller bankgrupp. Obliga-
tionsfondens kOop av prioriterade obligationer skulle fa tillgodoraknas
bankerna som egen placering. Obligationsfonder kan utformas sa att
fonderna forvaltas av bankerna och allmanheten placerar i andelar i
fonderna. Diskussionerna avsag i vilka former bankerna och allmdnheten
skall ges incitament att utnyttja denna placeringsform.
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Det nuvarande systemet, innebarande att allmanhetens inldning mot rorlig
ranta i bankerna motsvaras av bankernas stora och snabbt vixande innehav
av statsobligationer med bundna réntor, har kommit att medféra stora
svérigheter for sivdl bankerna som riksbanken. Diskontodndringar fér
darigenom allt kraftigare genomslagseffekt pd bankernas resultat och
rantesdttning. Detta problem accentueras ytterligare av den rorliga rénte-
politik som riksbanken méste fora med hénsyn till den 6kade internationella
rinterdrligheten.

Som ett forsta steg mot en omfordelning av allménhetens sparande fran
bankinlaning till langfristig finansiering av statsbudgeten gav fullméktige
bankerna, i samband med hdjningen av likviditetskraven i november, en
mojlighet att, utan att likviditetskvoten paverkades, minska sina egna kop av
statsobligationer med en andel motsvarande deras forsiljning av sparobli-
gationsldnet SPAR 81. En regel utformades enligt vilken bankens utlanings-
kapacitet inte paverkades av den inldningsminskning som en forséljning av
sparobligationer innebr.

Som ett led i en strdvan att samordna den offentliga sektorns kassafor-
valtning innebdrande minskat statligt ldnebehov och minskad likviditet i
banksystemet hemstéllde fullméktige den 19 februari 1981 hos regeringen att
niarmare utreda mojligheterna att andra systemet fOr statens utbetalningar av
kommunskattemedel och att inféra placeringsregler for kommunema.
Fullmdktige hemstdllde dven om att utbetalningen av kommunernas
skatteandelar skulle flyttas fran den 8 varannan méanad (januari, mars etc) till
den 18 varje ménad i anslutning till d& forekommande skatteuppbord.

Efter riksdagsbeslut pa varen skedde fran halvarsskiftet en omlaggning av
statens utbetalningar i linje med vad fullmiktige foreslagit. De kraftiga
svangningarna i likviditeten som tidigare betalningsrutiner férorsakat
forsvann dairmed. Genom att utbetalningarna senarelades innebar de ocksa
en tempordr neddragning av likviditeten och bidrog till att hélla penning-
mangdens stegringstakt nere pé en relativt 1ag niva.

Kreditfloden och likviditet

Upplaningen pé den organiserade kreditmarknaden i Sverige dvs upplaning-
en pé kapitalmarknaden och bankernas utldning, 6kade kraftigt under éret.
Det totala kreditflodet blev uppskattningsvis 108 miljarder kr att jamfora
med 77 miljarder kr f6r 1980. Denna utveckling sammanhéngde framst med
att statens uppldning blev mycket omfattande. P& utbudssidan var det
framfor allt affarsbankernas totala placeringar som dkade.

Expansionen av den totala upplaningen skedde huvudsakligen i form av
Okade emissioner pé obligationsmarknaden (Tabell 2). De statliga emissio-
nerna uppgick till drygt 58 miljarder kr, ddrav knappt 28 miljarder kr i form
av kortfristiga 1dn och nara 26 miljarder kr i form av langfristiga 1an.

Avenbostadssektorn svarade for kraftigt 6kade emissioner p4 obligations-
marknaden. Bostadsbyggandet fortsatte att minska i volym och antalet
paborjade lagenheter uppgick till omkring 43 000 jamfort med SO 000 1980.
Mest minskade smahusbyggandet. Trots volymminskning av nybyggandet
uppgick den prioriterade bostadsfinansieringen i form av byggnadskrediter
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Tabell 2. Obligations- och forlagsldneemissioner

Mkr
1979 1980 1981
Staten 23022 28 346 58234
Langfristiga 1an 9989 7 326 25794
Kortfristiga lan 7100 13300 27676
Premielan 3650 3625 300
SPAR-lan 2283 4095 4 464
Kommuner 365 150 270
Kommuninstitut 293 280 380
Bostadsinstitut
Prioriterade 1an 14 488 13 413 19 100
Oprioriterade lan = - 375
Foretag 3140 1 265 2515
Foretagsinstitut 1 638 1 557 2154
Allménna hypoteksbanken 1213 1 407 1 604
Skeppshypotekskassan 275 150 400
AB Svensk Exportkredit 150 - 150
Banker = 342 213
Utldndska lantagare 75 — =
Summa 43021 45353 83241

Anm: Siffrorna avser inbetalda belopp pd nya emissioner minus inlésta 1an
(amorteringar av lan ej frandragna).

och langfristiga 1an till sammanlagt ungefir samma belopp som &ret innan.
Obligationsemissionerna uppgick dock tillviasentligt storre belopp dnde krav
riksbanken stillt pa placerarna.

Sedan 1980 bedriver bostadsinstituten en betydande oprioriterad fastig-
hetsfinansiering inom av riksbanken angivna ramar. Upplaningen sker
huvudsakligen genom reverser och endast till en mindre del i form av
obligationer. Den totala nettouppldningen f6r institutens oprioriterade
utldning uppgick 1981 till 5.4 miljarder kr att jimfora med 4,3 miljarder kr for
1980.

Kommunernas upplaning pa kapitalmarknaden minskade medan uppla-
ningen i bankerna okade.

Naringslivets upplaning pa kapitalmarknaden var betydligt storre 1981 dn
1980 men mindre dn de foregdende &ren. Emissionerna av industri- och
kraftverksobligationer, inkl mellanhandsinstitutens, uppgick till 4,7 miljar-
der kr, vilket var nistan dubbelt s mycket som 1980.

Mot en kraftig 0kning av kreditgivningen via obligationsmarknaden
svarade en svag utveckling av bankernas utlaning till allmanheten i svenska
kronor, sérskilt under varen, sommaren och hosten. Nedgangen samman-
hidngde med en viktig forandring i foérhallandet mellan kreditutbud och
efterfrigan. Medan bankerna fore 1981 hade motts av en stark total
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efterfrdgan skedde en betydande forsvagning i denna under loppet av aret.
Detta medforde att bankerna inte fullt utnyttjade det utrymme som
utldningstaket medgav under forsta halvaret. I mars och juni lag sdlunda
affarsbankernas utladning 2,8 respektive 2,5 % under gillande tak. Efter
takets upphavande forblev utlaningstakten lag. For affarsbankerna skedde
dock i december 1981 en kraftig uppgang i utldningens stegringstakt mot en
nedgangidecember 1980. Okningen per tolv manader till och med december
1981 blev darfor ganska stor for dessa banker eller 7,5 % att jamféra med
6,7 % under motsvarande tid ett ar tidigare.

Bankernas utldning i utlandsk valuta expanderade mycket kraftigt under
aret. Detta innebar att bankernas totala tillforsel av krediter till foretags-
sektorn torde ha legat pA minst samma niva 1981 som 1980. S langt statistik
foreligger minskade bankernas utldning till hushdllen kraftigt (Tabell 3).
Finansbolagens utldning var avsevart mycket mindre 1981 an 1980.

Under en foljd av ar har det statliga utgiftsoverskottet tillfort ekonomir.
standigt vaxande likviditetstillskott. Atgarder for att 6ka statens upplaning
pa marknaden utanfor bankerna har vidtagits, likasa atgarder for att dampa
bankernas utldning. Utflodet av valutor som pa sikt i icke ringa utstrackning
sammanhinger med statsbudgetens utveckling, har emellertid under ménga
ar kraftigt neutraliserat de inhemska likviditetstillskotten.

Under 1981 6kade som visats det statliga budgetunderskottet med ca 12
miljarder kr. Valutautflodet begransades till ca 7 miljarder kr och varca l$
miljarder kr mindre dn under 1980. Sammanlagt gav detta ett likviditetstill-
skott pa ca 27 miljarder kr mer dn 1980. Stora anstrangningar har gjorts att
begransa detta kraftiga likviditetstillskott. Statens upplaning p4 marknaden
utanfor bankerna har varit storre dn ndgonsin och bankernas likviditetstill-
forsel till ekonomin har hallits 1ag (Tabell 4).
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Tabell 3. Bankernas ovriga utldning' fordelad pd sektorer
Forandring i utestdende belopp for 12 manader t. 0. m. september

Mkr Procent
1980 1981 1980 1981
Icke-utlands finansierad
Kommuner 494 629 5.0 6,0
Foretag 4049 -2 795 7.9 -0,5
Hushall 6445 4179 7.1 4,3
Ovngt 269 2383 3.4 28,8
Summa 11257 4396 7.1 2,6
Refinansierad i utlandet 5394 20 375 31,2 89.8
Totalt 16651 247N 9.4 12,8

TOmfattar utlaning till allmanheten, exkl. prioriterade byggnadskrediter och
mellankrediter.

Penningméangdens stegringstakt kan anvdndas som ett matt pd den
allménna likviditetstillvixten. Penningmangden steg med drygt 14 % fran
december 1980 till december 1981. Okningen blev speciellt hog i december
1981 pad grund av vissa speciella faktorer. I genomsnitt under aret lag
penningmangden 10,6 % hogre dn 1980, vilket innebar en mindre 6kning adn
fran 1979 tll 1980.

Valutautvecklingen

Valutautflodet! under 1981 stannade vid 6,7 miljarder kr. medan
bytesbalansunderskottet berdknas ha uppgatt till drygt 16 miljarder kr. Den
privata sektorn bidrog sdlunda till en stor del av finansieringen av
bytesbalansunderskottet. Detta kontrasterar mot utvecklingen 1979 och
1980 da valutautflodet uppgick till 12,2 respektive 22,4 miljarder kr., 2,3
respektive 3.6 miljarder storre dn bytesbalansens underskott samma &r.

Svédngningarna i valutaflédet under loppet av 1981 var tidvis betydande.
Mest pdatagligt var detta i borjan av aret d& de forviantningar om en
forestdende devalvering av kronan som fran tid till annan fanns i marknaden
accentuerades. Utflodet under januari uppgick till 5,9 miljarder kr. samtidigt
som valutakursindex, som under hosten 1980 legat kring riktvédrdet 100,
snabbt steg till 101, dvs. kronans virde forsvagades med ca en procent.

Omsviéngningen i férvdntningsbilden efter kreditatstramningen, regering-
ens sparpaket och I6neuppgorelsen tillsammans med uppgangen i dollarkur-
sen ledde fr. 0. m, februari till ett i det narmaste kontinuerligt valutainfléde

! Valutaflodet definieras som valutareservens transaktionsforandring, korrigerad for
statens utlandsupplaning, dndringen i riksbankens 6vriga utlindska tillgangar och
skulder samt SDR-tilldelning.
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Tabell 4. Penningmdngden - pdverkande faktorer
Nettobelopp, miljarder kr.

1979 1980 1981
prel.
Tillskot frdn
Staten 26,3 39,5 479
Statens utgiftsoverskott 44,0 54,4 66,0
Upplaning utanfor bankerna
i Sverige (okning = -) -17,7 -149 - 18,1
Riksbanken - 55 - 37 - 45
Foretagens konton (6kning = -) - 3.2 - 0.1 1.5
Ovriga riksbankstransaktioner - 23 - 3.6 - 6.0
Banker 18.6 21,1 8.3
Byggnadskrediter 3,7 4.3 - 32
Ovrig utlaning (sv kr) 13,2 10,7 11,1
Hypoteksobligationer 7.1 6.6 6.1
Ovwrigt - 54 -05 - 57
Summa inhemskt tillskott 39.4 56,9 51,7
Nettofléde gentemot utlandet -12,2 -224 - 6,7
Bytesbalans - 99 -18.8 -16,5
Privata kapitalrorelser - 2,3 - 3,6 9.8
Total penningmangdokning 27,2 34,5 45,0
I procent av penningmdngden vid periodens bérjan
Inhemskt tillskott 16,4 20,3 16,5
Nettof16de gentemot utlandet - 51 - 8,0 - 2,1
Total penningmingddkning 11,3 12,3 14,4

som under perioden februari-juli uppgick till 3,8 miljarder kr. Nettoutflodet
under aret fram till slutet av juli blev diarmed endast 2,1 miljarder kr. Kronan
starktes efter forsvagningen i januari och fram tll slutet av juli lag
valutakursindex mestadels omkring 99,5 %.

De stora kursforandringar som dgde rum mellan framfor allt US-dollarn
och D-marken medférde naturligtvis, vid sidan av foérdndringar i konkur-
renssituationen, ocksa forskjutningar i foretagens betalningar. Sdlunda
kunde betydande utbud av dollar fran foretagens sida konstateras medan en
viss 6kning i efterfrdgan pa tyska mark noterades. Valutainflodet var sdledes
ocksd till en del betingat av kursforvantningar. Nar s& dollarn foll
internationellt under foérsta hélften av augusti okade valutaefterfragan,
framst for betalningar for oljeimporten dar sannolikt en viss fordrojning skett
nér dollarn varit starkt stigande. Valutautflodet fran slutet av juli till mitten
av september uppgick till 2,2 miljarder kr. och fran arsskiftet totalt 4,3
miljarder. En viss forsvagning i kronan kunde noteras i valutakursindex som
steg upp emot 100.

Devalveringen den 14 september kom ovintat for valutamarknaden men
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ledde @nda till ett stort utbud av valutor. Under de forsta tva veckorna efter
devalveringen uppgick inflodet till 2,9 miljarder kr. Haérefter vénde
valutastrommarna och under de tre sista m&naderna uppgick utflodet till 5,4
miljarder. Valutakursindex 1dg omedelbart efter devalveringen pé nivan
109,5, dvs. kronan var 1,5 procentenheter starkare an riktvardet 111. Under
oktober borjade index stiga ndgot for att i slutet av december ligga nira
riktvirdet.
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Kredit- och valutapolitiska atgarder 1981

9 januari

Overenskommelse triffades mellan delegationen for bostadsfinansiering och
foretradare for bankerna om bostadsfinansieringen under 1981.

Bankerna — de privata affirsbankerna, PKbanken, sparbankerna och
foreningsbankerna — forklarade sig villiga att svara for de byggnadskrediter
som skulle behovas for statligt beldnade nybyggnader och ombyggnader,
inklusive energisparatgarder, samt for allménna samlingslokaler och tomt-
rdattsmark, som finansierades med statligt stod. Bankerna forklarade sig
harutéver villiga att medverka till att byggnadskrediter stalldes till forfogan-
de dven for bostadsbyggandet utan statliga 1an.

Ifrdga om den slutliga finansieringen forklarade sig bankerna villiga att
medverka till avlyft i fardiga fastigheter genom att under &ret 6ka sitt
nettoinnehav av bostadsobligationer med 5 200 mkr.

15 januari

I skrivelse till regeringen hemstéllde riksbanksfullméktige om ett férordnan-
de om utldningsreglering for finansbolag. De vdxande budgetunderskotten
och den tilltagande obalansen gentemot utlandet utgjorde, enligt fullmakti-
ge, de synnerliga skal som erfordras for ett forordnande.

Sedanregeringen tillmotesgatt riksbankens hemstéallan utfardades tillamp-
ningsforeskrifter den 5 februari att gilla fr. o. m. den 18 februari. Regle-
ringen omfattade finansbolags till allmdnheten utlamnade 1an och beviljade
menejutlimnade 1dn. Summan av dessa belopp fick ej 6ka med mer én 16 %
under loppet av 1981.

20 januari

Fullméaktige beslutade om fo6ljande atgarder

att hoja diskontot fran 10 till 12 % och straffrdntan fran 13 till 17 %, fr. o. m.
den 21 januari,

att fr. o. m. den 26 januari hdja kassakraven for affarsbankerna fran 2 till

4 % samt tillampa kassakrav for sparbanker och foreningsbanker om
1%,

att hoja hogsta medgivna medelrdnta for bankernas utlaning till 4 procen-
tenheter dver diskontot,

att medgeatt rantan for prioriterade obligationer hdjdes med | procentenhet
till 13,5 %,

att hos regeringen hemstilla om férordnande om utl/éningsreglering for
banker.

Efter att regeringens forordnande erhéllits meddelade fullméaktige den S
februari tillampningsforeskrifter om utldningsreglering for bankinstituten.

29 januari

Fullmiktige beslutade att fr. o. m. den 26 januari hdjagrundrantan for medel
innestdende pa likviditetsutjimningskonto i riksbanken. Rinta utgick
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fr. 0. m. ndimnda datum med diskontot plus 4 procentenheter, dvs. 16 %.
Den tidigare réntesatsen var diskontot plus 2 s procentenheter. Ho jningen
av grundrintan utgjorde en anpassning till rdntan pa specialinldning i
bankerna.

5 februari

Riksbanken anholl om ett nytt forordnande om allmén placeringsplikt och
rantereglering for forsdkringsbolagen.

6 februari

Riksbanken faststillde riktlinjer for den oprioriterade fastighetskreditgiv-
ningen 1981.

19 februari

Riksbanken beslutade hoja likviditetskraven for samtliga bankinstitut (utom
Sparbankernas Bank och Féreningsbankernas Bank) med | procentenhet att
gilla fr. o. m. mars 1981.

Foljande likviditetskrav gallde frén namnda datum:

PKbanken 42 %
Skandinaviska Enskilda Banken 42 %
Svenska Handelsbanken 42 %
Gotabanken 36 %
Provinsbankerna 36 %
Sparbankernas Bank 45 %
Foreningsbankernas Bank 50 %
Storre sparbanker 3%
Mindre sparbanker 32%
Foreningsbanker 33%

Riksbanken beslutade ocksad att for tiden 20 februari — 9 mars sdnka
kassakraven for bankerna. For affarsbankerna sanktes kraven fran 4 % till
I % och for sparbanker och foreningsbanker fran | % till 0. Sankningen av
kassakraven foranleddes av att kassasituationen under namnda tid skulle
komma att vara mycket stram till f6ljd av betalningar till staten. Fr. 0. m. 10
mars skulle kassakrav pa 2 % galla for samtliga bankgrupper.

19 februari

Fullmaktige beslutade avlata en skrivelse till regeringen angdende placering
av kommunernas éoverlikviditet m. m.

12 mars

Efter att regeringen forldngt forordnandet om placeringsplikt och rantere-
glering for forsdkringsbolagen beslot fullmaktige att placeringsplikten och
ranteregleringen skulle gélla till arets slut.

Innehallet i placeringsplikten och réintereglern’ngen forblev i sina huvud-
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drag detsamma som gallt for forsta kvartalet 1981. En sérskild bostadsobli-
gationskvot inférdes dock. Liv- och pensionsforsdkringsbolagen skulle under
tiden april — december ©ka sitt innehav av prioriterade bostadsobligationer
med 50 % och sakforsédkringsbolagen med 40 %. De prioriterade bostads-
obligationer, som forvérvats under forsta kvartalet 1981, skulle f& rdknas in i
bostadsobligationskvotens tiljare.

Den totala placeringskvoten skulle liksom tidigare vara 75 % for liv- och
pensionsforsakringsbolag och 64 % for sakforsakringsbolag. Dessa krav
skulle raknas pa placeringarna under hela kalenderaret 1981.

26 mars

Riksbanksfullmidktige beslutade att fr. 0. m. den 27 mars sidnka rdntesatsen
for utlaning till bank Over viss grans, den s. k. straffrantan, med |
procentenhet. Réntesatsen sdnktes fran diskontot plus 5 procentenheter till
diskontot plus 4 procentenheter, dvs. fran 17 % till 16 %.

2 april

Fullmédktige hemstillde hos regeringen om fortsatt rantereglering for
bankinstituten. Sedan regeringen forlangt regleringen utfardade riksbanken
tilimpningsforeskrifter den 23 april att gélla fr. o. m. den | maj 1981.

21 maj

Fullméktige anholl i skrivelse till regeringen om forldngt féorordnande om
utldningsreglering for finansbolag.

9 juni

Valutastyrelsen beslutade att — utan att ge avkall pa det principiella kravet
om utlandsfinansiering av direkta investeringar i utlander — undantag borde
kunna medges i vidgad omfattning i forsta hand savitt avsag investeringar i
Norden.

11 juni

Riksbanksfullméktige beslutade sdnka straffrdntan med | procentenhet
fr. 0. m. den 12 juni. Réntesatsen sanktes fran diskontot plus 4 procenten-
heter till diskontot plus 3 procentenheter, dvs. fran 16 till 15 %.

I samband med att regeringens férordnande om utléningstak upphérde
med utgdngen av juni manad skedde en atergang till styrning av bankernas
utldning medelst likviditetskvorer. Dessa hojdes fr. o. m. den 1 juli for de
flesta banker med | procentenhet, for de storre affarsbankerna dock med 2
procentenheter.
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Foljande likviditetskrav gallde fran den 1 juli:

PKbanken 44 %
Skandinaviska Enskilda Banken 44 %
Svenska Handelsbanken 44 %
Gotabanken 37 %
Sundsvallsbanken 37 %
Skanska Banken 37 %
Wermlandsbanken 37 %
Uplandsbanken 37 %
Ostgotabanken 37 %
Skaraborgsbanken 37 %
Jamtlands Folkbank 37 %
Bohusbanken 37 %
Sparbankernas Bank 45 %
Foreningsbankernas Bank 50 %
Storre sparbanker 34 %
Mindre sparbanker B %
Foreningsbanker 34 %

14 september

Riksbanksfullméktige beslot devalvera kronan med 10 %. Riktviardet for
valutakursindex sattes till 111.

14 oktober

Fullméaktige beslot med verkan fr. o. m. den 15 oktober

att sidnka diskontot fran 12 till 11 %,

att sanka straffrdantan fran 15 till 14 %, och

att sinka den hogsta medgivna genomsnittsrintan for bankernas utldning i
svenska kronor fran 16 till 15 %.

20 november

Valutastyrelsen beslot att det inte langre skulle vara ett krav att foretagen,
foratt erhalla tillstand till direkt investering utomlands, pavisade en formanlig
effekt pd densvenskabytesbalansen. Vidare beslots att medge forrantning pa
valutakonto under maximalt 60 dagar forutsatt att insatta medel binds pé
minst 7 dagar.

Forbudet att gora terminsaffirer med utlindsk bank i tredje lands valuta
upphévdes.

24 november

Valutastyrelsen fattade beslut om lattnader for finansiering av utlindsk
direktinvestering i Sverige. Vidare beslutades att hoja tilldelningen av
emigrantvaluta frén 100 000 till 200 000 kr. Valutainldnning gavs ocksa
tillstand att under vistelse i utlandet fa ha sina pengar innestaende pa konto i
utldndsk bank.
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26 november

Fullmaktige beslutade hdja likviditetskraven for samtliga bankinstitut med
verkan fr. 0. m. december 1981. Likviditetskraven hdjdes med 2 procenten-
heter for de storsta affarsbankerna — Post- och Kreditbanken, Skandinaviska
Enskilda Banken och Svenska Handelsbanken — och med en procentenhet
for ovriga bankinstitut.

Likviditetskraven var fr. o. m. december 1981:

PKbanken 46 %
Skandinaviska Enskilda Banken 46 %
Svenska Handelsbanken 46 %
Gotabanken 38 %
Sundsvailsbanken 38 %
Skanska Banken 38 %
Wermlandsbanken 38 %
Uplandsbanken 38 %
Ostgoétabanken 38 %
Skaraborgsbanken 38 %
Jamtlands Folkbank 38 %
Bohusbanken 38 %
Sparbankernas Bank 50 %
Foreningsbankernas Bank 50 %
Storre sparbanker 35 %
Mindre sparbanker 34 %
Foreningsbanker 35%

Fullméktige beslutade ocksd att ta ett forsta steg mot inforande av
obligationsfonder genom att bankerna fick mdjligheter att minska sina egna
kop av statsobligationer med en viss andel av sin forséljning av sparobliga-
tionsldnet SPAR 81.

26 november

Fullméktige hemstéllde i skrivelse till regeringen om forldngt forordnande
om allmén placeringsplikt och réntereglering fér forsdakringsbolag.

3 december

Riksbanksfullméktige beslutade sidnka rantesatsen for prioriterade bostads-
obligationer fran 13,5 till 12,75 %.

10 december

Fullmiktige hemstillde hos regeringen om forldngt férordnande om
utldningsreglering for finansbolag.

29 december

Riksbanksfullmiktige utfdardade tillimpningsforeskrifter till regeringens
forordnande om fortsatt placeringsplikt och rintereglering for forsdkringsbo-

3 Riksdagen 1981/82. 2 saml. Nr 11
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lag under 1982. Fr. o. m. den | januari 1982 skulle placeringskvoten for liv-
och pensionsbolag utgéra 75 % och for sakforsiakringsbolag 64 %. Bostads-
obligationskvoten skulle utgora 28 respektive 23 %. Tillampningen av
rintereglering skulle gilla endast s. k. indexlan, vars rédnta e) skulle fa
Overstiga rantesatsen pa 10-ariga statliga obligationslan.
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Riksbankens bokslut

Tillgdngar. Mkr Balans

1980 1981

Guld och wilindska tillgdngar

Guld och valutareserv 15 198 20464
Guld 1168 1168
Sarskilda dragningsratter i
Internationella valutafonden 978 1433
Reservposition i Internationella valutafonden 936 941
Lan till Internationella valutafonden 172 116
Utlandska banker m. m., nettobelopp 4232 7489
Utldndska vardepapper 7712 9317

Sveriges andel i Internationella ateruppbyggnadsban-
kens grundfond, inbetalt belopp 196 196

Ovriga 566 367

Inhemska tillgdngar

Skattkammarvixlar och obligationer 31 555 41 447
Statspapper 31 224 41 107
Ovriga 331 340

Utlaning 6871 1672
Banker 6225 1231
Ovriga kreditinstitut =
Allménheten 646 441

Skiljemynt 48 59

Checkar och postvixlar m. m. | 329

Ovriga 70 1S

Summa 54505 64 549
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rakning Skulder. Mkr
1980 1981

Utlindska skidder

Nettotilldelning av sdrskilda dragningsrétter i Interna-

_tionella valutafonden 1126 1573

Ovriga 1471 1 567

Inhemska skulder

Utel6épande sedlar 34420 37055
Checkrikning 2905 4755
Staten 65 60
Banker 2804 4648
Ovriga 36 47
Sérskilda rdkningar 5718 4169
Konton for investering i skogsbruk och rérelse m. m. 2304 1459
Konton fér allman investeringsfond 2 1150
Konton for likviditetsutjdmning 3412 -
Tillfalliga vinstkonton - 1 560
Ovriga 127 117
Virderegleringskonto [ér valutor - 2000
Eget kapital 8738 13 313
Grundfond 1 000 1000
Reservfond 500 500
Dispositionsfond 4208 6263
Ovriga egna fonder 125 125
Reserverade vinstmedel 0 0
Arets resultat 2905 5425

Summa 54 505 64 549
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Resultatriakning
Mkr
1980 1981
Intakter
Utlandska rorelsen
Ranteintakter 1457 2231
Rantekostnader = 179 - 312
Kursdifferenser = 2 3678
Avsattning till varderegleringskonto for valutor - - 2000
Ovriga inkomster 0 0
Inhemska rorelsen
Ranteintakter av skattkammarvaxlar och obligationer 3550 4039
Ovriga rinteintikter 596 821
Ovriga rintekostnader - 1203 - 705
Nedskrivning av statspapper och obligationer - 1103 —-2061
Ovriga inkomster 7 6
Summa 3123 5697
Kostnader
Sedelkostnader - 49 - 60
Personalkostnader = 115 = 135
Ovriga forvaltningskostnader - 54 - 7
Summa - 218 - 272
Arets resultat 2905 5425
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Kommentarer till 1981 ars bokslut

Vid beridkning av bokforingskurserna for riksbankens utlandska tillgdngar
och skulder tillimpas en princip som baseras pd ett genomsnitt av
marknadskurserna under en viss period. Med anledning hiarav har riksban-
kens valutareserv uppskrivits med 4 001 mkr och utlandska skulder med 443
mkr. Harav sammanhanger 1 565 respektive 147 mkr med devalveringen av
kronan 81-09-14. Dessa forandringar redovisas i resultatrdkningen under
rubriken "utlandska rorelsen, kursdifferenser”.

Devalveringen av svenska kronan innebar att riksbankens utlindska
tillgdngar skrevs upp med 1 565 mkr och de utlindska skulderna med 147
mkr. Aterstoden av kursvinsten beror pAd den kraftiga uppgingen i
dollarkursen under aret. Eftersom den internationella valutautvecklingen
for kommande &r ar osaker har ett belopp av 2 000 mkr avsatts till sarskilt
véarderegleringskonto for valutor.

Riksbankens innehav avobligationer har under aret nedskrivits med 2 061
mkr.

Av beloppet pa 6vriga rantekostnader ingar rantor pad kassakvotsmedel
med 575 mkr och rantor p& konton for likviditetsutjamning med 124 mkr.

Av personalkostnaderna uppgar |6ner och arvoden till 82 mkr och
pensioner och sociala avgifter till 51 mkr.
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Inom linjen forda poster
Tkr
1980 1981
Tillgangar
Taxeringsvarden av riksbankens fastigheter i
Stockholm: nya riksbankshuset 60 000 104 000
gamla riksbankshuset 7 000 7 000
Goteborg 4100 5750
Malmo 17 300 21 875
Falun 630 625
Gavle 500 500
Halmstad 550 1175
Harndsand 400 525
Jonkoping 640 1050
Karlstad 720 1 025
Kristianstad 460 600
Linkoping 1 000 1 500
Luled 1362 6 000
Nykoping 850 850
Visby 230 340
Orebro 650 950
Ostersund 330 525
Tumba, sedelf 6rbranningshuset 217 350
Diverse valv 125 125
Summa 97 064 160 265
Aktier i Tumba Bruk 25 000 25 000
Aktier i Banken for internationell betalningsutjamning
m. fl. 10 105 10 105
Riksbankens mynt- och medaljsamling 160 160
Lan till riksbankspersonalens semesterforening 1 464 1 810
Summa 133793 197 340
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Utléaning till allmanheten

Den 31 december 1981 utestdende I&n till allmanheten fordelar sig till antal
och belopp pé de olika kontoren s&lunda:

Tkr

Bosittningslan Avbetalningslan Hypotekslan

Antal Belopp, Antal Belopp.  Antal Belopp,

tkr tkr tkr

Stockholm 7850 34503 1018 8 562 3383 88 554
Goteborg 4312 21259 569 3753 680 26801
Malmo 3960 16232 327 2698 823 32550
Falun 1578 7365 761 6095 880 11 280
Givle 2021 9945 274 2616 459 9914
Halmstad 848 3403 92 51 3n 8704
Hirnosand 2041 9377 179 1 981 455 8 640
Jonkoping 1522 6 568 296 2393 550 13 540
Kalmar 1093 5057 541 3 %06 486 8413
Karlskrona 1026 4979 220 1 530 401 7455
Karlstad 1812 8216 462 4331 532 9357
Kristianstad 1283 5754 103 863 404 9 608
Linkoping 2219 10108 350 2850 819 14219
Lulea 2373 10 898 206 1449 362 9 833
Skovde 1278 5967 230 1 947 483 9 376
Nykoping 1636 7540 370 3321 428 5588
Umea 2009 9246 859 10 104 646 10 867
Uppsala 1 645 7 965 848 9981 781 10 569
Visby 309 1 452 127 1957 248 258t
Vinersborg 2095 9674 234 1 854 348 6681
Visteras 1501 6905 189 1 849 590 11 369
Vixjo 1051 4703 293 1 856 437 10 859
Orebro 1188 4976 654 4185 575 7824
Ostersund 1015 4928 924 10 555 696 6839

Summa 47 665 217021 10126 91 148 15843 341 421
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Riksbankens styrelse och vissa forvaltningsatgarder

Fullmdktige

Vid utgdngen av ar 1981 hade fullmiktige foljande sammanséattning.

Torsten Bengtson, ordférande

Allan Hernelius, vice ordférande och deputerad
Lars Wohlin, riksbankschef

Erik Wirnberg

Gunnar Strédng

Karl Erik Eriksson

Thage Peterson

Suppleanter

Bertil Jonasson, personlig suppleant for ordféranden
Sten Westerberg

Grethe Lundblad

Ivan Svanstrom

Gunnar Nilsson

Rune Angstrém

Curt Bostrém

Kurt EkIof, vice riksbankschef

Valutastyrelsen

Betriaffande valutastyrelsens sammansattning vid utgdngen av ar 1981
hénvisas till styrelsens berittelse till fullmdktige, som utgor bilaga 4 till
forvaltningsberittelsen.

Disposition av riksbankens vinst for dr 1980

Pa forslag av fullméaktige beslot riksdagen att av riksbankens tillgangliga
vinstmedel — 2 905088 990 kr — skulle 850 mkr inlevereras till statsverket
under budgetéret 1980/81, 2 055 mkr 6verforas till dispositionsfonden och
aterstdende 88990 kr. kvarstd pa rikning for odisponerade vinstmedel.

Avgivna remissyttranden

Fullmiktige har under &ret efter remiss avgivit yttrande over foljande
betdnkanden. utredningar och skrivelser.

29.1, § 8. Betdnkandet Att utveckla en langsiktig industripolitik (Ds 1
1980:17) avgivet av kommittén for industripolitikens informationsunderlag
(KIPI).

29.1, 8§ 9. Betdnkandet Subventionerade exportkrediter— En utvardering
av nuvarande system (Ds I 1980:24) utarbetat av 1980 ars exportkreditut-
redning.
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5.2,8 2. Ansokan fran Svenska Intecknings Garanti Aktiebolag SIGAB
om godkinnande av dndring i bolagsordningen.

5.2,8 3. Ansokningar frdn Svensk Fastighetskredit Aktiebolag, Gote-
borgs Intecknings Garanti Aktiebolag och PKkredit Aktiebolag om godkan-
nande av dndringar i bolagsordningen for respektive bolag.

5.2, § 4. Skrivelse fran allminna pensionsfondens forsta-tredje fondsty-
relser angdende rintesatsen for 1an fran fondstyrelse till bank som lamnat
aterlan.

26.2, § 2. Ansokan fran Aktiv Placering AB om tillstand att f& forvarva
aktier i ett planerat finansbolag.

12.3, § 3. Langtidsutredningen 1980 (SOU 1980:52).

19.3, § 2. Brottsforebyggande raddets promemoria Informationsutbytet
mellan myndigheter.

304, § 3. Skrivelse fran Sveriges Juvelerare- och Guldsmedsf6érbund
angdende handel med skrot av ddelmetall.

7.5,§ 2. Betdankandet Kontroll av rdntor avgivet av en arbetsgrupp inom
riksskatteverket.

11.6, § 3. Skrivelse fran Riksdagens finansutskott med hemstéllan om
yttrande 6ver motion 1980/81:407 om avskaffande av riksbankens lokalkon-
tor.

11.6, § 4. Delbetdnkandet Ny lag om férsédkringsrérelse (Ds E 1980:6).

18.6, § 2. Delbetinkandet Handlaggningen av konsumentskyddsfragor
inom forsdkringsomradet (Ds E 1981:4) avgivet av forsakringsverksamhets-
kommittén.

18.6, § 3. AnsOkan frdn Gotabanken om tillstdnd att f& forvdarva 25
procent av aktiekapitalet i London Interstate Bank Ltd.

18.6, § 4. AnsoOkan fran Skandinaviska Enskilda Banken om tillstand att
fa forvarva ytterligare aktier i Private Investment Company for Asia (PICA)
S.A., Panama.

18.6, § 5. Ansokan fran Skandinaviska Enskilda Banken om tillstdnd att
f4 forvarva ytterligare aktier i Tricontinental Holdings Limited (THL),
Melbourne.

2.7, 8 2. Skrivelse fran bankinspektionen angiende vardering av obliga-
tioner som innehas av bankinstitut.

13.8, § 3. AnsoOkan fran Skandinaviska Enskilda Banken om tillstdnd att
fa forvarva ytterligare aktier i Skandinaviska Enskilda Banken (Luxembo-
urg) S.A.

10.9, § 3. Ansokan fran SPAFI Sparbankernas Fastighetsfinansieringsak-
tiebolag om godkédnnande av dndring av bolagsordningen for bolaget.

10.9, § 5. Utredning rérande utvidgat datorstdd till verksamheten vid
bostadsstyrelsen och lansbostadsnamnderna.

24.9, § 3. Skrivelse fran finansutskottet med hemstéllan om yttrande 6ver
riksgaldsfullmaktiges forslag (1980/81:19) till lag med instruktion for
riksgildskontoret.

249, § 4. AnsoOkan fran Skandinaviska Enskilda Banken om tillstdnd att
fa forvarva samtliga aktier i ett planerat finansbolag.

24.9, § 5. Promemorian Beskattning av verksamhet i utlandet m. m. (Ds
B 1981:10).
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24.9,§ 6. Ansokan fran Post- och Kreditbanken, Pkbanken, om tillstdnd
att fa forvarva aktier i en planerad bank i Hong Kong.

249, 8§ 7. Ansokan fran Skandinaviska Enskilda Banken om tillstand att
f& forvarva aktier i Deutsch-Skandinavische Bank AG. Frankfurt.

249, § 8. Ansokan frdn Manufacturers Hanover Trust Company, New
York, om tillstand att fa 6ppna representationskontor i Stockholm.

8.10,§ 2. Ansokan frdn Aktiebolaget Stockholms Tomtrattskassa om
faststillelse av dndring i bolagsordningen fér bolaget.

29.10, § 2. Ansokan fran Skandinaviska Enskilda Banken att fa byta ut
aktier i Skandinaviska Enskilda Banken International Corp. (SEBIC) mot
aktier i annat bankforetag.

29.10, 8 3. Ansokan fradn Svenska Handelsbanken om tillstdnd att fa
forvdrva aktier i ett planerat heldgt dotterbolag for utgivande av commercial
papers i USA.

5.11, § 2. Betdnkandet Tomtrétt (SOU 1980:49) avgivet av tomtrattskom-
mittén.

5.11, § 3. Delbetankandet Hyresgastinflytande p4 mélning och tapetse-
ring (SOU 1981 :47) avgivet av underhéllsfondsutredningen.

5.11,8§ 4. Skrivelse frain EKN-Exportkreditnaimnden om ramar for de
totala garantidtagandena for budgetaret 1982/83 m. m.

5.11,§ 5. Skrivelse frdn Konungariket Sveriges stadshypotekskassa om
hojning av grundfonden m. m.

12.11, § 2. Ansokan frdn Sparbankernas Bank om tilistdnd att genom
nyemission f& forvdrva ytterligare aktier i Banque Nordeurope S.A.,
Luxemburg m. m.

19.11, § 2. Betdnkandet Foljdlagsiftning till en ny lag om forsakringsro-
relse (Ds E 1981:11) avgivet av forsikringsrorelseutredningen.

26.11.8 4. Ansokan fran Post- och Kreditbanken. PKbanken, om till-
stand att f& forvarva aktier i ett planerat helagt dotterbolag for utgivande av
commercial papers i USA.

10.12, § 2. Ansokan fran Svenska Handelsbanken om tillstdnd att f&
forvarva ytterligare aktier i Svenska Handelsbanken S.A .. Luxemburg.

10.12, § 3. Ansokan fran Sparbankernas Bank om tillstdnd att fa etablera
ett kreditaktiebolag m. m.

Statens bosdattningsldinefond

For budgetéaret 1980/81 utgjorde det disponibla utlaningsbeloppet ca 85,8
mkr. Av dessa forbrukades under budgetaret ca 55,1 mkr. Under budgetéret
utgavs sammanlagt 6 549 bosittningsldn. varav 4689 till makar eller
sammanboende, | 599 till ensamstdende modrar och 261 till ensamstidende
fader eller ensamstdende handikappade utan barn. Medelbeloppet f6r under
budgetéaret 1980/81 utlimnade 1&n utgjorde 8 416 kr.

For budgetiret 1981/82 utgor det disponibla utldningsbeloppet ca 80,8
mkr. varav 50 mkr anvisats over budgeten och resterande belopp utgjort
fondens behdllning vid ingdngen av budgetiret. Riksdagen beslot den 9
december 1981 att bosittningsldnegivningen skulle upphora vid utgangen av
ar 1981. Ansokningar som inkom fore arsskiftet fick dock behandlas men det
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utldnade beloppet for tiden | juli-31 december 198! fick inte Overstiga
hilften av det for budgetéret disponibla beloppet, dvs. ca 40,4 mkr.

Under budgetérets forsta sex méanader utgavs sammanlagt 2 966 bosatt-
ningslan till ett totalt belopp om ca 25,2 mkr. Av dessa utgavs 2 ()52 till makar
eller sammanboende. 792 till ensamstdende modrar och 122 till ensamsta-
ende fader eller ensamstdende handikappade utan barn. Medelbeloppet for
under budgetarets sex forsta manader utlimnade lan utgjorde 8 485 kr.

Utldningen frdn fonden utgjorde vid utgdngen av ar 1981 217 mkr
fordelade pd 47 66514n. Fordelningen pa de olika kontoren avlanen till antal
och belopp framgér av de uppgifter som intagits pd s. 41,

Utlaning fran riksbankens avbetalningslanefond

Antalet utestdende 1an frén riksbankens avbetalningsldnefond, vilken
uppgér till 125 mkr, uppgick vid utgdngen av &r 198! till 10 126 med den
fordelning mellan bankens kontor som framgar av s. 41. Den sammanlagda
lanesumman vid &rets utgdng utgjorde ca 91,1 mkr.

Hypotekslanegivningen

Hypoteksldn beviljas for forvdarv av premieobligationer i samband med
nyemission.

Vid érets utgdng uppgick antalet hypoteksldn till 15843 med en
sammanlagd ldnesumma om ca 341.4 mkr. Fordelningen pd de olika
kontoren av tanen till antal och belopp framgér av de uppgifter som intapgits
pas. dl.

Ny sedelserie

Fullmaktige har beslutat att en sedel & 500 kronor skall utges. Sdsom
underlag for faststallande av i forsta hand en siddan sedel har fullmaktige
beslutat lata utarbeta skisser och idéforslag till tre olika alternativ till nya
sedlar i valérerna S0, 100. 5(X) och 1 (00 kronor, varvid varje alternativ till
sedelserie skulle ges en viss enhetlighet i friga om saval motivval som den
tekniska och estetiska utformningen. Arbetet pa framtagande av forslag till
ny sedelserie bedrivs av AB Tumba bruk i samrad med riksbanken.

Fullmiktige har vidare beslutat att vid utgivning av betalningsmedel i
femkronorsvaloren utvaxlingen forsoksvis skall styras sa att efter hand allt
fler mynt och allt farre sedlar utvaxlas.

ADB-verksambhet

Pa den nya stordatorn av market Burroughs har under aret ett system for
riksbankens utldningsverksamhet och ett statistiksystem for 1an och investe-
ringar i kapitalbalansen tagits i produktion. For ekonomisk analys har ett
programpaket utvecklat av Federal Reserve Bank of New York tagits i bruk.
Sedanvaren 198! finns ocksd en terminalfoérbindelse mellan riksbanken och
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BIS databank i Basel. Systemarbetet under aret har huvudsakligen avsett
system for utrikesbokforingen, valutastatistik samt kreditmarknadsstatis-
tik.

Avdelningskontorens arbetsuppgifter

Den av sarskilda utredare i december 1980 avlimnade rapporten Nya
arbetsuppgifter till riksbankens avdelningskontor, vilken omniamndes i
forvaltningsberattelsen for 1980, behandlades av fullmiktige under véren
1981. Fullmiktigebeslot darvid att uttalasig positivtforatt riksbanken skulle
soka overta arbetsuppgifter i samband med utvecklingsfondernas lanefor-
valtning, lonegarantidarenden och forvaltning av 1dn frdn en framtida
oljeersattningsfond liksom fér att riksbanken skulle inleda ett utokat
samarbete med riksgaldskontoret, 4taga sig att forvalta eventuellt framtida
underhdllsfonder, bitrida centrala studiestddsnamnden vid aterkrav av
studiemedel samt Overtaga viss administration av glesbygdsstodet. En
forutsdttning for dvertagande av nya arbetsuppgifter skulle vara att harav
foranledda okade kostnader for riksbanken skulle finansieras via statsbud-
geten eller av vederbdrande organisation.

De kontakter som tagits i anledning av fullméaktiges beslut har ej lett till
nigot resultat.

Riksbankens fastigheter

Sasom framhéllits i ndrmast foregaende forvaltningsberéttelser medférde
fullméktiges beslut 1979 att behdlla nuvarande kontorsorganisation i
forening med 6kningen av sedelvolymen och 6kade sakerhetskrav behov av
omfattande byggnadsinvesteringar vid avdelningskontoren. Dessa investe-
ringar har fortsatt under 1981. Nedan redovisas de byggnadsprojekt som
igdngsatts, pagéatt eller avslutats under 1981.

Huvudkontoret

Vid huvudkontoret har vidtagits byggnadsarbeten under &rettill ett belopp
om 1,7 mkr. Arbetena har framst avsett ombyggnad av sedelrdkningsexpe-
ditionen for att bereda plats at nya sedelsorteringsmaskiner.

Givle

En storre om- och tillbyggnad har pagétt under aret och berdknas vara
avslutad under véren 1982. Kostnaden har hittills uppgétt till ca 6,8 mkr.

Halmstad

Projekteringsarbeten for den beslutade nya kontorsbyggnaden har pagéatt
under aret.
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Jonkoping

Uppforande av ny fastighet har pagéattunder aret. Inflyttning berdknasske
underandrakvartalet 1982. Kostnadenfor fastigheten. vilken berdknades till
totalt 26 mkr i 1979 ars priser, har hittills uppgétt till 20,8 mkr.

Karlstad

Diskussioner har forts med Karlstad kommun om lamplig tomt for
nybyggnad och viss forprojektering har skett for att 4dagaldgga mojligheten
att pa lampligt satt bebygga den tomt som stallts i utsikt.

Uppsala

Riksbanken har under &ret av Uppsala kommun férvérvat en tomt for
senare uppforande av nytt kontorshus. Kopeskillingen uppgick till 5.5
mkr.

Visby

Under aret har byggnadsarbeten pagéatt vid avdelningskontoret avseende

framst tillbyggnad av ett skyddat intag. Kostnaden har hittills uppgatt till 1,1
mkr.

Visteras

Under aret har en ombyggnad for att fraimst 6ka kontorets valvskapacitet
avslutats. Kostnaden hidrfor har under é&ret uppgétt till 4,4 mkr.

Vixjo

Forprojektering har skett i syfte att utrona mojligheten att uppféra en
kontorsbyggnad for riksbanken i anslutning till postverkets befintliga
byggnad. Projekteringen visar att goda tekniska mojligheter harfor finns.

Frén postverkets sida har vid forberedande kontakter intresse uttalats for att
till riksbanken Overlata erforderlig tomt.

Ostersund

Under aret har ett skyddat intag uppforts. Vidare har vissa inredningsar-
beten vidtagits. Kostnaden har uppgatt till 1,8 mkr.

Riksdagen har beslutat ge fullméktige i riksbanken tillkdnna vad
finansutskottet anfort i betdankande 1981/82:13 om riksbankens avdelnings-
kontor. I detta har utskottet bland annat anfort att beslut om nya
investeringar vid kontoren bor vila i avvaktan pé& riksdagens revisorers
rapport om riksbankens kontorsorganisation. Fullméktige har i anledning
hérav beslutat att samtidigt som padgéende byggnadsarbeten vid avdelnings-
kontoren i Jonkoping, Gévle och Visby fullfoljes, dvriga pagdende projekt
skall vila 1 avvaktan pa riksdagens stéllningstagande till revisorernas
utredning. Detta innebair, ar pdgiende arbeten for en ny kontorsfastighet i
Halmstad avbrutits, ar fortsatta diskussioner om tomtforvarv i Karlstad och
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Vixjo instdllts samr att vissa andra projekterade byggnadsinvesteringar i
sidkerhetshojande syfte vid avdelningskontor lagts &t sidan.

Riksbankens jubileumsfond

Den sérskilda utredningsman som tillkallats for att utreda finansieringen
av Riksbankens jubileumsfonds verksamhet, docenten Bengt Metelius,
avlamnade den 30 mars 198l sitt betinkande. Betdnkandet har remissbe-
handlats och fullméaktige avser att under varen foreldgga riksdagen forslag
om den framtida finansieringen av fondens verksambhet.

Riksbankens personal vid utgdngen av dren 1980 och 1981

Huvudkontoret ~ Avdelnings Summa
kontoren

1980 1981 1980 1981 1980 1981

Tjdnstemdn som omfattas
av chefsloneavtalet och for-

ordnandetjanstemin 13 12 - - 13 12
Handlaggande personal i

ovrigt 212 205 109 105 321 310
Bitridespersonal! 317 314 411 417 728 731
Ovrig personal? 10 7 39 37 49 44

1113 10974

N
N
-

Summa 552 538 559

I Riksbanksassistenter, kontorister, sedelraknare, expeditionsassistenter m. fl.

1Ej lonegradsplacerad personal: arvodister, lokalvardare, fastighetsskotare och
tillflligt ans:alld personal.

3 Exklusive 12 tjinstemin som ar tjinstlediga for uppratthallande av tjinst i annan
statsinstitution.

+Exklusive 29 tjansteman som ar tjanstlediga.
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Bilaga {

Internationellt finansiellt samarbete

Forstirkning av IMFs resurser och SDR-tilldelningar

Efterfrdgan pd betalningsbalansstod fran Internationella valutafonden
(IMF) har okat kraftigt under 1981. Denna uppgéang beror bland annat pa att
fonden faststallt nya riktlinjer for ldngivningen, vilka gor det mojligt for ett
medlemsland att ldna betydande belopp i relation till sin IMF-kvot. For att
finansiera utldningsokningen har valutafonden fatt forstirka sina egna
resurser genom sarskild uppldning frén medlemslinderna. IMF har tecknat
ldneavtal om sammanlagt ca 5,5 miljarder SDR! under 1981. Saudi-Arabien
intar en sarstéllning som langivare genom utféstelser att lana fonden 4
miljarder SDR sévil 1981 som 1982. Landet har dven for 1983 stallt 1&n i
utsikt. Resterande belopp har stéllts till IMFs forfogande i andra bilaterala
avtal eller via Internationella regleringsbanken, BIS. I BIS-arrangemanget
medverkar riksbanken med ett belopp om 35 miljoner SDR.

Modjligheten till uppldning p& de privata kreditmarknaderna har ocks4
diskuteratsi fondens olika organ. Nagot beslut om sddan upplaning har dock
inte fattats. Det tekniska forberedelsearbetet for marknadsupplaning skall
emellertid fortsdtta for att underlatta genomfoérandet av ett eventuelltbesluti
framtiden.

Forberedelserna for dannu en forstarkning av IMFs ordinarie resurser, den
dttonde allmdnna kvotéversynen, har inletts under 1981. Diskussionen har
hittills framst gallt berdkningstekniska fragor. Enligt planerna skall kvot-
oversynen vara avslutad forst under loppet av 1983.

I enlighet med fondstyrelsens beslut i december 1978 att ateruppta
tilldelningarna av sdrskilda dragningsrdtter gjordesi januari en ny tilldelning
omtotaltcad4miljarder SDR, varvid Sverige erhollca46miljoner SDR. Den
totala tilldelningen av SDR uppgar ddrmed till 21,4 miljarder. varav Sverige
erhéllit 247 miljoner.

Den tredje s. k. basperioden fér SDR-tilldelningar avslutas i och med
utgdngen av 1981. Medlemsldanderna har dnnu inte kunnat enas om nya
tilldelningar for den darpé foljande fjiarde basperioden.

[ syfte att framja SDRs roll som reservtillgdng beslots under aret att hoja
rantan p4 SDR till marknadsnivdn for de i SDR-korgen ingdende fem
valutorna. (Tidigare utgjorde SDR-réntan 80 % av marknadsrdntan.) [
samband hdrmed avskaffades forpliktelsen for varje medlemsland att
uppritthdlla en viss genomsnittlig minimibehéllning av SDR, det s. k.
rekonstitutionskravet.

Valutafondens l6pande verksamhet

Som framgatt ovan har utvidgningen av valutafondens utl&ningsmojlighe-
terutgjort ettframtrddandedragidenlépande verksamhetenunder 1981. En

11 SDR motsvarade vid utgangen av 1981 6.47 kr.

4 Riksdagen 1981/82. 2 saml. Nr 11
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faktisk utldningsexpansion kan redan nu avldsas. Under 1981 gjordes
kredititaganden uppgéende till 15,2 miljarder SDR (hdrav 5.8 miljarder
under valutafondens ordinarie resurser) mot 6.8 miljarder 1980. Utbetal-
ningarna till medlemsldnderna uppgick till 7.2 miljarder SDR - att jamfora
med 1980 ars utbetalningar om 3.8 miljarder. Aterbetalningar fran medlems-
lander utgjorde 2,1 miljarder SDR under 1981 mot 3.3 miljarder 1980.

Isyfte attstabilisera fondensfinansiella stéllning beslots under aret att gora
utldningsrdntan for fondens ordinarie resurser enhetlig och att tillsvidare
sdtta denna rénta vid 6 1/4 %, vilket innebdr en viss genomsnittlig hdjning.
Denna inkomstforstarkning motverkas dock delvis av det samtidigt fattade
beslutet att hoja gottgorelserdntan for linder som har en kreditorposition i
fonden.

Utldningsrantan for fondens upplanade, icke-ordinara, resurser ar lika
med upplaningskostnaden plus en mindre marginal. For attgoradet billigare
for fattigare u-lander att utnyttja dessa medel har under 1981 skapats ett
rantesubventionskonto. Den dominerande delen av kontots resurser, upp till
750 miljoner SDR, skall komma fran aterbetalningar av I&n frdn en sarskild
lanefacilitet, som bildades i samband med valutafondens guldforsaljningar,
dens. k. Trust Fund. Aterstoden, ca 150 miljoner SDR, sokerman erhalla p4
frivilligvdg. Sverige bidrar till kontot med 2,2 miljoner SDR, som finansieras
Over bistandsbudgeten, och inbetalas via konto i riksbanken.

IMFs kronbehdllning och Sveriges nettostéllning i IMF, vilken inrdknas i
valutareserven, framgér av Tabell 1.

Tabell 1. IMFs kronbehdllning och Sveriges nettostdallning i IMF
Uppgifter vid slutet av respektive ar. Miljoner SDR

Kronbehallning Nettostillning!
Belopp % av kvoten

1978 314.5 70 191,0

1979 312.4 69 180,7

1980 S11,7 76 193,9

1981 527.5 78 165.6

! Nettostallningen motsvarar summan av egentlig reservtranch (i reservtillgingar
inbetalt insatskapital), sarskild reservtranch (det belopp fonden netto disponerat av
det i kronor inbetalda insatskapitalet) och langivning till IMF.

Riksbanken, som dger de SDR som tilldelats Sverige, har hittills inte
anvant SDR foratt anskaffa valuta. Riksbankens SDR-innehav 6kade under
1981, forutom med SDR-tilldelningen (se ovan), med 2 miljoner SDR som en
foljd av transaktioner med 6vriga medlemslidnder och med valutafonden.

Under 1981 intrddde Vanuatu och Bhutan som nya medlemmar i IMF.
Antalet medlemslander uppgick vid arets slut till 143. Bland de ldander som
ansOkt om men som annu inte erhallit medlemskap i valutafonden marks
Polen och Ungern.

Saudi-Arabiens position i IMF har under 1981 férdndrats genom att
landets kvot hojts fran 1 040 till 2 100 miljoner SDR. Ett centralt motiv for
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kvothdjningen ar givetvis Saudi-Arabiens vésentliga roll vid finansieringen
av fondens kreditgivning. Kvotens storlek efter hojningen gor det mojligt for
landet att vilja en egen exekutivdirektor i fondens direktion.

Virldsbanksgruppen

1 Virldsbanksgruppen ingér Virldsbanken (IBRD), Internationella
utvecklingsfonden (IDA) samt Internationella finansieringsbolaget (IFC).
Omfattningen av gruppens finansieringsverksamhet framgar av Tabell 2.

Virldsbanken anskaffar medel till sin utldning huvudsakligen genom
uppléning. Summan av bankens utestdende uppléning var vid utgdngen av
september ndra 30 miljarder USD. Réantan pé under 1981 upplédnade medel
lag vid drygt 10 % i genomsnitt. Bankens utldningsranta var under fjirde
kvartalet 1981 11,6 %.

Beslut om en ungefirlig fordubbling av Virldsbankens kapital tradde i
kraft 1980. Efter riksdagens godkdnnande (skrivelse 1979/80:393) har
Sverige anslutit sig till kapitalhdjningen. Sveriges andel omfattar ca 1 950
mkr, eller omkring 1 % av den totala kapitalhdjningen pa 44 miljarder USD.
Sverige tecknade i december 1981 den svenska andelen. Knappt 7,5 % av
totalt tecknat belopp skall inbetalas. Liksom vid tidigare kapitalinbetalning-
ar tillskjuter riksbanken de erforderliga medlen. En férsta inbetalning
kommer att ske under 1982.

IDAs kreditgivning, som gar till u-lander med l4g inkomst per capita,
baseras pd gdvobidrag frdn de ekonomiskt starka medlemsldnderna.
Bidragsgivarnas uppgorelse om ID Assjatte resurspéafyllnad traddeslutligen i
kraft i augusti 1981. Uppgorelsen blev drygt ett &r forsenad framst pa grund
av drojsmal frdn USAs kongress med att godkanna USAs medverkan i
pafyllnaden. IDA skall genom den sjatte péfyllnaden tillféras totalt 12
miljarder USD. Sveriges andel ar 3 % eller ca 1 500 mkr.

Vad giller inbetalningstakten har USA beslutat forldgga tyngdpunkten av
inbetalningarna till slutet av inbetalningsperioden. I anslutning hértill har en
kompromisséverenskommelse triffats mellan 6vriga givarlander om hur de
arliga bidragen skall fordelas. Inneborden ar for Sveriges del att, med
undantag for det forsta arsbidraget som inbetalas enligt den ursprungliga
planen, tidpunkten for inbetalningarna foljer de amerikanska inbetalning-
arna. Sverige betalade under 1981460 mkr avseende det forsta arsbidraget.
Inbetalningen skedde liksom tidigare via skuldsedlar deponerade i riksban-
ken.
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Tabell 2. Virldsbanksgruppens ldngivning' i femdrsperioder

1964-1978 samt 1979, 1980 och 1981°
Miljarder USD

1964- 1969- 1974-
1968 1973 1978 1979 1980 1981

Nya wfastelser

IBRD 43 8.9 244 7.0 7.6 8.8
IDA 1.3 310 79 3.0 3.8 35
IFC 0.2 0.6 152 0.4 0,7 0.8

Summa 5.8 13.4 335 10.4 12,1 13,1

Utbetalningar, netto

IBRD 1.7 29 8,4 3.6 4.4 5,1
IDA 1.3 1.4 5.3 1.2 1.4 1,9
IFC 0.1 0.3 0.8 0.2 0.3 0.6

Summa 3.1 4.6 14,5 5,0 6.1 7.6

'F6r IFC ingar aven bidrag till riskkapital. 2 Uppgifterna i tabellen avser
Virldsbanksgruppens rakenskapsar, som l6per | juli-30 juni.

Ovrigt internationellt finansiellt samarbete

Som en foljd av Sveriges medlemskap i /nteramerikanska utvecklingsban-
ken (IDB) inbetalades i1 september och oktober, i form av skuldsedlar
deponerade i riksbanken, dels 3,3 mkr utgérande den femte insatsen i
bankens grundkapital, det s. k. interregionala kapitalet, dels 18,1 mkr till
fonden for sarskild verksamhet. Dessutom har IDB begirt inlésen av
delbeloppfrén tidigare skuldsedlar. I samband harmed har 6verforts 1,2 mkr
till det interregionala kapitalet och 12,8 mkr till fonden for sarskild
verksamhet.

Med anledning av hojningar av de totala kapitalinsatserna i Afrikanska
Utvecklingsfonden och Asiatiska Utveckiingsfonden har delbetalningar i form
av skuldsedlar deponerade i riksbanken om totalt 71,8 mkr respektive 30,6
mkr skett under 1981.

Overenskommelsen mellan riksbanken och Federal Reserve Bank of New
York om 6msesidiga kreditfaciliteteri form av swaptransaktioner i dollar och
kronor har under 1981 forliangts for en period av ett &r. Det belopp
overenskommelsen omfattar hdjdes i maj 1980 for en period av ett &r fran 300
miljoner USD till 5(X) miljoner USD. Sedan maj 1981 uppgar beloppet
séledes ater till 300 miljoner USD. Faciliteten utnyttjades forsta gangen i
januari 1981 genom att riksbanken drog 200 miljoner USD. Utnyttjat belopp
aterbetalades i fortid { april.
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Bilaga 2

Riksbankens jubileumsfond

Fondens intakter 1981 var 50 780 156:89 kronor. Forvaltningskostnaderna
uppgick till 1 614 907:72 kronor och projektomkostnaderna till 1 021 532:81
kronor. Fondens disponibla forskningsmedel ddarutdver kom alltsd att utgora
48 143 716:36 kronor. Detta belopp jamte i balansrakningen under Skulder
upptagna "ej disponerade medel” och "ej utnyttjade anslag”, tillhopa
49 104 736:45 kronor, kan disponeras for forskningsanslag. Motsvarande
resurs foregdende ar var 39 129 042:78 kronor. Under &ret beviljades anslag
till ett sammanlagt belopp av 38 531 384:-- kronor.

Under aret upplupna men ej uppburna réantor har ej bokforts. Fondens
stdlining per den 31 december 1980 och 1981 framgar av foljande
balansrakning. Obligationerna upptages pa tillgangssidan till nominella
virden, medan som motpost pad skuldsidan redovisas ''Obligationers
viarderegleringskonto™. Sistndmnda konto motsvarar summan av kapital-
konto samt skillnaden mellan obligationernas nominella och tidigare
bokférda virden.
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Balansrikning
per den 31 december 1980 och 1981. Kronor
1980 1981
Tillgdngar
Obligationer 684 352 000:— 684 312 000:—
Checkrakning i riksbanken 26 151 350:— 4190332:12
Sarskild rakning i riksbanken —_— 33 775 800:—
Postgiro 3911:46 26518:99
Kassa 500:— 500:—
Summa 710507 761:46 722304 351:11

Skulder
Obligationers varderegleringskonto 646 332 995:96 646 086 995:96
Beviljade, ej utbetalda anslag 23 298 229:07 25373 324:05
Innehallen skatt 55534:— 47 335:—
For pensionsavgifter m. m. reserverade
medel 1 691 959:65 1691 959:65
Forskningsmedel for kommande ar 39129 042:78 49 104 736:45
varav

ej disponerade medel (7956:11) (597 658:78)

ej utnyttjade anslag (144 923:84) (363 361:31)

disponibla medel (38976 162:83) (48 143 716:36)

Summa

710507 761:46

722304 351:11

Resultatrdakning

per den 31 december 1980 och 1981. Kronor

1980 1981
Intikter
Rantor pa obligationer 39 889 976:95 46891 219:—
Ovriga rantor 1461 002:37 3834570:30
Ovriga intakter 115 288:35 54 367:59
Summa 41 466 267:67 50780 156:89
Kostnader
Forvaltningskostnader 1483 771:96 1 614 907:72
Projektomkostnader 1006 332:88 1021532:81
Summa 2490 104:84 2636 440:53
Disponibla forskningsmedel 38976 162:83 48 143 716:36
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Bilaga 3

Fonden for riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till
Alfred Nobels minne

Till fonden har under 1981 influtit rantor till ett belopp av kronor
2069 357:25. Under aret upplupna ej uppburna rantor, har ej bokférts. Till
Nobelstiftelsen har utbetalats | 650 000 kronor, varav |1 000 000 kronor utgor
1981 ars ekonomipris och 650 000 kronor forvaltningskostnader.

Fondens stallning framgéar av f6ljande utdrag ur rakenskapen. som upptar
de till fonden ursprungligen avsatta obligationerna till marknadsvirde vid
utgdngen av ar 1968 och de direfter kopta obligationerna till de faktiska
inkdpsvardena.

Balansrdkning

per den 31 december 1980 och 1981. Kronor

1980 1981
Tillgangar
Obligationer utfardade av
hypoteksinréttningar 9475 000:- 9 475 000:-
kommuner 4 130 000:- 4130 000:-
industrier 12 931 000:- 12 931 200:-
Pa rakning i riksbanken 1163 918:66 1 579 985:26

Summa 27699 918:66 28 116 185:26

Skulder

Kapitalkonto 27699 918:66 28116 185:26
Resultatrdkning

Utgifier

Prissumma och kostnader 1 452 000:— 1 650 000:—

Rantor m. m. 2444:45 3 090:65

Overskott 518 230:55 416 266:60
Summa 1972 675:- 2069 357:25

Inkomster

Rantor 1972 675:- 2069 357:25
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Bilaga 4

Valutastyelsens berittelse
Till fullmdktige i Sveriges riksbank

Valutastyrelsen far hirmed avge verksamhetsberattelse for ar 1981

Valutaforfattningarna

Forordnande om fortsatt valutareglering meddelades under &ret for
ytterligare ett &r, dvs. till utgdngen av juni 1982 (prop. 1980/81:163, FiU 35,
SFS 1981:438, 439).

Vissa mindre &dndringar gjordes i 7 och 14 §§ valutalagen (1980:164,
1981:1064). 1 valutaférordningen gjordes inga dndringar.

Tillampningen av valutaférfattningarna

Valutaregleringen utdvades under 1981 efter i stort sett samma principer
som under senare &r. Vissa éndringar vidtogs dock. De viktigare av dessa
behandlas nedan i anslutning till redogorelsen for resp. omrade.

Finansiell uppldning i utlandet

Svenska foretag och valutabanker medgavs under &ret att uppta lan i
utlandet i utlindsk valuta med de undantag betriffande lantagare och
lanedndamal som gillt sedan i mars 1980. Saledes lamnades ej tillstand till
finansieringsforetag och ej for forvarv i kapitalplaceringssyfte av fastigheter,
virdepapper eller andra tillgangar eller for finansiering av bostads- och
fritidshus.

Under forutsdttning att dessa lanekriterier var uppfyllda kunde, som
tidigare, dels foretag normalt erhdlla tillstdind att sjalv eller genom
valutabank uppta lan i utlandet under fGrutséttning att ldnet uppgick till
minst 10 mkr, dels valutabanker generellt uppta lan i utlandet for
vidareutlaning till foretag, fraimst mindre och medelstora sddana, under
forutsittning att lanet i varje enskilt fall ej oversteg 10 mkr. 1 bada fallen
skulle 16ptiden vara genomsnittligt minst fem &r.

Kommunernas (utom de storsta) och kommunigda féretags upplaning
forutsattes liksom tidigare ske genom kommunlaneinstituten.

Betraffande fortidsinlésen av 1an i utlandsk valuta gillde liksom tidigare
dels att fortidsinlosen medgavs om nytt 1dn upptogs i utlandet pd minst
samma genomsnittliga 16ptid som det inl6sta lanets &terstdende genomsnitt-
liga 16ptid, dels att uppkép medgavs av egna obligationer som forfoll inom
nio manader. Den praxis som ratt betraffande fortidsinlosen av ldn med
anledning av lantagarens insolvens preciserades och infordes i valutafore-
skrifterna i juni. Aterbetalning av 14n i fortid kan silunda medges om
lantagaren forsatts i konkurs eller tratt i likvidation, om langivaren for att

S Riksdagen 1981/82. 2 saml. Nr 1
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skydda sin fordran sagt upp lanet till fértida betalning eller om lantagarens
rorelse upphort och lanet avser mindre belopp.

Kommersiella krediter

Svensk exportor eller importdr lamnades liksom tidigare normalt tillstdnd
attuppta lan i utlandsk valuta i utlandet eller hos valutabank for finansiering
av egen leverantorskredit vid forestdende export resp. finansiering av
forestdende import. Villkoren for upplaning skall 6verensstimma med
villkoren for normal leverantorskredit. Lan pa upp till sex manader far dock
upptas dven om normal leverantorskredit understiger sex manader. Sddant
1an far dven upptas hos valutabank utan sarskilt tillstind om det avser
finansiering av varuexport eller varuimport.

Vid storre exportorder kunde exportor aven erhalla tillstand till upplaning
i utlandsk valuta for finansiering av upparbetningskostnader. Aterbetalning
av sadant 1an skulle ske antingen med inflytande likvid for leveransen eller
med nytt ldn for finansiering av lamnad exportkredit enligt gillande
regler.

I anslutning till den kreditgivning som AB Svensk Exportkredit (SEK)
bedri'ver enligt férordningen (1981:665) om exportkreditfinansiering med
statligt stod och forordningen (1981:357) om sérskilt formanlig kreditgivning
till u-land har riksbanken lamnat SEK dispenser att lamna kredit i utlandsk
valuta till svensk exportor eller valutabank samt i svensk eller utlandsk valuta
till utlandsk kopare eller dennes bank. SEK far likaledes fran svensk
exportor eller valutabank avlyfta kredit till utlindsk kopare eller dennes
bank. Riksbanken har ocksa lamnat dispens for valutabankerna att 1amna
sddanakrediter till svensk exportor, utlindsk kopare eller dennes bank, som
SEK enligt ndmnda férordningar refinansierar eller avlyfter.

Riksbanken har vidare lamnat AB Svensk Exportkredit tillstdnd att inom
ramen for bestammelserna i forordningen (SFS 1980:561, 4 kap. rdntestod)
om statligt stod till varvsforetag m. m. (med andring enligt SFS 1981:413,
4 kap. rantestdd), ldmna ladn i utldndsk valuta till svensk redare for
finansiering av fartyg bestillt hos svenskt varvsforetag fore utgdngen av
1983.

Riksbanken kraver refinansiering i utlandet av kommersiella krediter till
utlandet for vissa exportaffarer dar utlindska varor ingar. Sedan 1979 galler
att affédrer dar andelen utlandska varor uppgar till hogst 30 % av kontrakts-
vardet undantagits fran kravet.

Direkta investeringar

Ansokningar om tillstadnd till direkta investeringar i utlandet behandlades
under storre delen av &ret enligt de allmédnna riktlinjer som gallt sedan 1969.
For valutatillstdnd erfordrades saledes att en direkt investering bedomdes
vara exportfraimjande eller eljest formanlig fran bytesbalanssynpunkt.
Dessutom stélldes krav pa utlandsfinansiering genom uppléning p4 genom-
snittligt minst fem &r. Undantag fran detta krav gjordes dels vid investering i
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forséljningsforetag och andra féretag som i betydande omfattning avsatte
export fran Sverige, dels investeringar understigande 1 mkr, dels ocksa
investeringar i linder som ar huvudmottagare av svenskt bistdnd. Vidare
asattes tillstdnd till direkt investering i utlandet med vissa undantag s. k.
Hoganasvillkor, vilket innebar att sokanden far forbinda sig att inte utan
riksbankens medgivande Gverlata andelar i det utlandska foretaget eller lata
fondera vinstmedel i det utlindska foretaget i storre utstrackning 4n vad som
ar skdligt med hansyn till den for riksbanken uppgivna arten av foretagets
verksamhet. Dessa villkor, som tillimpats sedan 1949, &sitts normalt ej
tillstdnd till direkt investering i Norden och endast det forsta villkoret
anvinds vid investering i u-lander.

I juni beslots att undantag fran det principiella kravet pa utlandsfinansie-
ring av direkta investeringar i utlandet skulle kunna medges i vidgad
omfattning, i1 forsta hand vid investeringar i Norden.

1 oktober besl6ts att kravet att investeringen skulle pavisas vara formanlig
fran bytesbalanssynpunkt ej ldngre skulle tillimpas vid provningen av
ansokningar om tillstand till direkt investering i utlandet. Kravet pa tillstdnd
kvarstar emellertid. Om valutastyrelsen finner att investeringen skulle
dsamka landets intressen utomordentlig skada kan ansokan avslas. Harvid
kan foérutom penning- och valutapolitiska effekter beaktas dven industri- och
sysselsattningspolitiska strdvanden (2 a § valutalagen).

Sverige har genom anslutning till OECD:s kapitalliberaliseringsstadga
féorbundit sig att medge direkta investeringar i utlandet. De restriktioner som
gillde fram till oktober tillimpades med stdd av artikel 7 ci OECD-stadgan.
Granskning av Sveriges undantagsstaillning enligt denna artikel inleddes
inom OECD under hosten. Sedan frdn svensk sida anmalts att riksbanken
avsag att ej langre tillampa bytesbalanskriteriet for sjalva transaktionerna
men fortsétta att stilla villkor avseende finansieringen har den granskande
kommittén foreslagit OECD:s rad att uttala att fortsatt undantag for detta
andamadl ar berattigat. Under forutséttning att radet beslutar i enlighet
harmed, giller undantaget salunda endast for kravet pa utlandsfinansiering
av direkta investeringar i utlandet.

Svenska rederiers direkta investeringar i utlandet har ofta ej bedémts
uppfylladet sedan 1969 uppstillda kravet pa formanliga effekter p4 exporten
eller eljest pd bytesbalansen. Under perioden 1969-1977 bifolls dessa
ansokningar darfor i regel ej. Sedan de ekonomiska forhallandena for svensk
sjofart blivit allt svdrare och sarskild lagstiftning tillkommit for att tillvarata
de sjofartspolitiska intressena kom riksbanken fran 1977 att medge direkta
investeringarirederibolag i utlandet d4ven om kriterierna for tillstdnd inte var
helt uppfyllda. I syfte att uppnd s& gynnsamma effekter som mojligt pa
bytesbalansen kompletterades och utvidgades dérvid de s. k. Hoganasvill-
koren. Dessa sarskilda villkor avsags bl. a. sikerstélla att en uppkommen
vardestegringsvinst vid eventuell vidareforsiljning av fartyg hemtogs till
Sverige. Vid investering i bekvamlighetsflaggland uppstélldes dessutom
villkor attingen som helst fondering av vinster i dotterbolaget fick ske och att
detta ej heller fick anskaffa ytterligare tonnage utan riksbankens tillstand.
Villkoren tillampades lika for fartyg som Overlatits fran Sverige ochfor fartyg
som anskaffats i utlandet. Sedan valutastyrelsen beslutat ej langre uppstilla
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krav pé att direkt investering i utlandet skall vara formanlig for exporteneller
eljest for bytesbalansen, bortfoll behovet av att generellt uppstilla andra
villkor for rederiers investeringar dn for investeringar i allménhet. Vid
rederiinvestering utan samband med Overlatelse av svenskt fartyg kommer i
fortsdttningen darfor endast att uppstillas de traditionella Hoganasvillkoren.
Ingen skillnad kommer att goras pdinvestering i bekvamlighetsflaggland och
investering iannat land. D svenskt fartyg verlates tilldotterbolagi utlandet
kommer dock riksbanken dven fortsattningsvis att uppstalla villkor om
hemtagning till Sverige av vardestegringsvinst vid eventuell vidareforsaljning
av fartyget. Detta sker i syfte att forhindra att overlatelse av svenska fartyg
till utlindska dotterbolag i daliga konjunkturer leder till okontrollerad
kapitalutforsel om Overlatelsepriset understiger fartygets langsiktiga var-
de.

Bestimmelserna om finansieringen av valutautldnningars direkta investe-
ringar i Sverige dndrades under aret. Sedan 1974 har gillt att riksbanken som
regel medgivit att hogst hilften av kopeskillingen vid forvarv av redan
existerande foretag respektive av aktiekapitalet eller motsvarande riskkapi-
tal vid nyetablering finansieras genom den utlindske investerarens upplaning
i Sverige, medan den andra hilften skall tillféras fran utlandet. Har det
utlandsdgda foretaget i samband med den direkta investeringen velat géra
investeringar i fasta anldggningar i Sverige har kravts att minst halva
investeringskostnaden tillfors fran utlandet. I viss utstrackning har vidare foér
tillstand till utlandsk direkt investering i Sverige knutits villkor om att
eventuell framtida utbyggnad anmils till riksbanken och att finansieringen
sker genom Overforing fran utlandet i enlighet med vad riksbanken darvid
foreskrivit.

Valutastyrelsen besl6t i november att riksbanken som regel endast skall
krdva att minst hilften av kopeskillingen respektive aktiekapital eller
motsvarande riskkapital finansieras genom overforing fran utlandet. Vid lan
fran moderbolag i utlandet skall p4 motsvarande satt moderbolaget, liksom
hittills, medges upplana hogst hilften av erforderligt belopp i Sverige. Vid
tillstandsgivningen skall daremot krav ej lingre uppstillas betriaffande
dotterbolagets finansiering av fasta anldggningar och ej heller betraffande
finansiering av eventuella framtida utbyggnader. Vid ansokan om tillstdnd
till utldning frdn svensk langivare till utlandsdgt foretag i Sverige mot
sidkerhet av borgen fran utlandskt moderbolag kan dock riksbanken som
hittills krdava att skaliga bidrag limnas fran utlandet till dotterbolagets
finansiering av investering i Sverige. I den man sddan borgen inte erfordras
galler for utlandsigda foretag samma regler som for andra svenska
foretag.

Ovriga transaktioner

Under é&ret foretogs ytterligare nagra dndringar av bestimmelserna for
vissa transaktionskategorier, bl. a. foljande.

Reglerna for valutainldnningars insédttningar pa valutakonto dndrades.
Sedan 1974 har valutakonto for valutainldnning i alimédnhet inte fatt vara
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rantebarande. Valutastyrelsen beslot i oktober att medel pa valutakonto for
valutainlanning skulle fa forrantas under maximalt 60dagar fran insattningen
under forutsdttning att insatta medel binds p& minst 7 dagar.

For valutabankernas utlaning till inhemska kunder i utlandsk valuta har
gallt att sddan utlaning skall finansieras genom upptagande av lan i utlandet i
utlandsk valuta. Detta har ofta skett genom mottagande av depositioner fran
utldndsk bank pa valutakonto for valutautlanning. Det har daremot ej varit
tillatet att anvanda inlaning pa valutakonto for valutainlanning for utlaning
inom landet. Denna begransning av valutabankernas mojlighet till vidareut-
laning har kunnat verka fordyrande pa utldningen inom landet och har
bedomts kunna undvaras. Med hansyn hartill beslot valutastyrelsen i
november att medel som mottagits som inlaning pa valutakonto for
valutainlanning skulle fa anvandas for vidareutlaning i utlindsk valuta till
valutainlanning.

Valutastyrelsen beslot i oktober att upphdva en tidigare gallande
begrdnsning av valutabankernas ratt att gora terminsaffarer med utlandsk
bank i tredje lands valuta som inneburit att sddan terminsaffar fatt goras
endast i syfte att ticka terminsaffar som valutabanken gjort med valutain-
lanning.

En generell dispens forinsattning pa konto i utlindsk bank under vistelse i
utlandet inférdes i november. En forutsittning ar att kontot avslutas nar
utlandsvistelsen upphor och att kvarvarande behallning ddrvid hemtas till
Sverige. Kontot far tillforas pengar som enligt valutaférordningen, riksban-
kens foreskrifter eller sarskilt tillstdnd medforts fran Sverige eller forvarvats
under utlandsvistelsen. Behéllning pa kontot far tas ut av kontohavaren,
anvandas for sddana betalningar som far goras under utlandsvistelsen eller
overforas till Sverige genom valutabank.

Det belopp som normalt far overforas till utlandet vid emigration hojdes i
november fran 100 000 kr. till 200 000 kr. per person. Tillstand att 6verfora
kapitalmedel 6ver denna grans kommer som hittills att medges nar emigrant
enligt kommunalskattelagen ej ldngre dr att anse som bosatt i Sverige.

Det belopp som vid aterbetalning av 6verskjutande preliminar skatt till
person som ar bosatt i utlandet far behandlas som 16pande betalning hojdes
fran 10000 kr. till 25000 kr. per person och taxeringsar.

Vissatillstand till forsaljning till utlandet av svenska aktier limnades under
aret i enlighet med de forutsattningar som faststalldes av valutastyrelsen
1979. Dessa forutsattningar innebar att tillstand fick lamnas nar aktieover-
latelserna bedomdes medfora fordelar fran exportforsaljnings- eller kapital-
forsorjningssynpunkt eller néar speciella skal ansags foreligga. Under 1981
lamnades sadana tillstand till forsaljning till utlandet av svenska aktier till ett
belopp av ca 1472 mkr. Harav har under éret utnyttjats ca 1 112 mkr.

Valutaregleringens administration

Under aret har ca 37000 ansokningar om tillstdnd och andra arenden
handlagts pa valutaavdelningen eller lika manga som 1979 och 1980.

Pa valutaavdelningen har liksom foregdende ar tjanstgjort ca 110
personer.

6 Riksdagen 1981/82. 2 saml. Nr 11
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Tabell 1. Tillstdnd for vissa transaktionskategorier
Mkr

1977 1978 1979 1980 1981

Tillstdnd som vid utnyttjan-

de resulterar { kapital-

import

Utlandska direkta investe-

ringar i Sverige 643 788 787 1 586 1373

Medel- och langfristig upp-

laning i utlandet!:
Totalt 13 804 13992 11912 12 506 19 238
Nyupplaning 13 527 10 398 8 566 10603 16 975

Tillstdnd som vid utnyujan-
de resulterar i kapitalexport

Svenska direkta investe-
ringar i utlandet:

Totalt 4315 3005 3506 3796 6540

Utan krav pa utlandsfi-

nansiering 2 464 1328 1492 1448 1 397
Emigranters overforingar:

Totalt 320 246 436 448 476

Grundtilldelning 61 76 108 126 115

Rekreationsbostader 1 ut-
landet S1 75 134 128 90

! Medel- och langfristig upplaning omfattar 14n med en 16ptid pd mer an ett ar. Posten
upptar inte tillstdnd avseende bankers refinansiering av till utlandet lamnade ln eller
utlandsédgda foretags an fran moderbolag eller koncernbolag. De sistnamnda riaknas
som utlandska foretags direkta investeringar i Sverige.

Observera att beloppen enbartavser tillstand. Salundaingar ej statens uppléning. Ej
heller 1an via valutabank som far tas upp utan riksbankens tillstdnd sedan de s. k.
ramtillstinden avskaffats i mars 1980. (Se Tabellerna 2 och 3).

1 valutastyrelsen har foljande personella férandringar skett.

Direktor Lennart Ribohn har ersatt direktor Harry Eriksson, utrednings-
sekreterare Clas Nykvist har ersatt ekonomichef Thorsten Holm. Departe-
mentsradet Monica Ulfhielm och sekreterare Lars-Olof Lindgren har ersatt
departementsradet Arne Carlsson och sekreterare Lars Ljung som supple-
anter.

Valutastyrelsens och valutadirektionens sammanséttning vid utgangen av
1981 redovisas nedan.

Statistiska uppgifter om tillstdndsgivningen

Tillstdndsgivningens utveckling for vissa transaktionskategorier framgar
av Tabell 1. Det framgar att tillstdndsbeloppet for direkta investeringar i
utlandet stigit kraftigt jamfort med tidigare ar. Aven tillstandsbeloppet for
medel- och langfristig upplaning i utlandet visar en inte obetydlig 6kning som
framst avser exportfinansiering. I ovrigt ligger tillstdndsbeloppen for de
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Tabell 2. Tillstand till medel- och lingfristig uppldning i utlandet,
totalt
Fordelning pa lantagare. Mkr.

1977 1978 1979 1980 1981
Kommuner 740 553 365 742 1 094
Rederier 1 569 1436 1438 2201 3286
Varv 2020 3365 2244 440 1 070
AB Svensk Exportkredit 217 333 254 1253 5235
Ovriga 9258 8 305 7611 7870 8553

Summa 13 804 13 992 11912 12 506 19 238

Upptagna lan!
Staten och riksbanken 9 855 6409 9057 23200 17 104
Valutabanker? - - - 1750 2300

! Som komplement till tillstindsbeloppen i tabellen redovisas har upptagna 1an som ej
kravt riksbankens tillstand.

2 Valutabankernas ramtillstind ingér i tillstindssiffrorna fram till mars 1980 di

beloppsramarna upphivdes. Lan av denna typ som tagits upp efter denna tidpunkt
redovisas har som valutabankers upptagna lan.

Anm. Uppgifterna inkluderar tillstdnd avseende ersattningslan vid fortidsinlosen av
tidigare upptagna lan.

Medel- och langfristig uppldning omfattar 1dn med en I6ptid p&d mer an ett ar.
Tabellen upptar inte tillstdnd avseende bankers refinansiering av till utlandet lamnade
1an eller utlandsagda foretags 1an frdn moderbolag eller koncernbolag. De sistnamnda

raknas som utlandska foretags direkta investeringar i Sverige ock redovisas i
Tabell 10.

redovisade transaktionskategorierna pa ungefar samma nivad som féregaende
ar.

I det foljande lamnas en mer detaljerad redovisning for tillstdndsgivningen
avseende 1an och direkta investeringar. Belopp i utlindsk valuta har
omréknats till svenska kronor efter den kurs som gillde da tillstanden
gavs.

Uppgifter om faktiskt genomforda transaktioner aterfinns i den av
riksbanken redovisade betalningsbalansstatistiken. I dennaingar aven 6vriga

typer av kapitaltransaktioner, t. ex. desinvesteringar och viardepappershan-
del som inte behandlas har.

Uppldning i utlandet

Riksbankens tillstandssiffror ger ingen fullstindig bild av hur den medel-
och langfristiga upplaningen i utlandet utvecklats. Den statliga utlandsupp-
laningen omfattas inte av tillstdndsgivningen. Inte heller den upplaning som
valutabankerna tidigare foretog enligt de s. k. ramtillstdnden kraver numera
tillstdnd. Tabellerna 2 och 3 som visar tillstdindsgivningen under den senaste
femarsperioden har darfor kompletterats med faktiskt upptagna lan som ej
kravt riksbankens tillstdnd.
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Tillstdndsgivningen till medel- och langfristig upplaning i utlandet uppgick
till 19,2 miljarder kr. 1981 jamfért med 12,5 miljarder kr. 1980. Dartill
kommer den statliga upplaningen med 17,1 miljarder kr. 1981 jamfort med
23,2 miljarder kr. 1980 samt icke tillstdndspliktig uppldning via valutabank
med 2,3 miljarder kr. jamfort med 1,8 miljarder kr. 1980 (Tabell 2). I
beloppen ingdr édven tillstdnd avseende ersattningslan for fortidsinlosen av
tidigare upptagna lan. Med sddana l&n frandragna erhélls tillstdndsgivningen
for nyuppléning (se Tabell 3) med 17,0 miljarder kr. 1981 (10,6 miljarder kr.
foregdende ar). Denstatliga uppléningen tillkommerhdrmed 13,7 miljarder
kr. (22,1 miljarder kr.) samt icke tillstdndspliktig bankrefinansiering med 2,3
miljarder kr. (1,8 miljarder kr.). Tillstdndsgivningen har som synes okat
kraftigt mellan 1980 och 1981. Huvuddelen av 6kningen eller ca 4 miljarder
kr. beror AB Svensk Exportkredit och avser finansiering av svensk export.
Naringslivet exklusive varv och rederier ligger pd samma nivd som
foregdende ar.

Av Tabell 3 framgér olika ldntagarkategoriers andel av lanetillstdnden
avseende nyuppléning. Av tillstdndsbeloppet for 1981 avser 16 % finansie-
ring av svenska direkta investeringar i utlandet. En fordelning pa lanetyper
for 1981 visar att 27 % av tillstdndsbeloppet avser obligationslan och 73 %
ovriga 1an.

I tillstdindsbeloppen avseende nyuppldning ovan ingér sdval valutabanker-
nas upplaning under ramtilistdnd (t. 0. m. mars 1980) som deras uppléning

Tabell 3. Tillstdnd till medel- och langfristig nyuppldning i utlandet
Fordelning pa lantagare. Mkr

1977 1978 1979 1980 1981
Kommuner 740 553 208 593 1 091
Rederier 1 569 1152 1 264 1 682 2731
Varv 2020 2500 1187 278 815
AB Svensk Exportkredit 217 333 254 1 253 5235
Ovriga 8 981 5860 5653 6797 7103

Summa 13527 10 398 8 566 10 603 16 975

Upptagna lan}
Staten och riksbanken 9855 2035 9057 22 106 13 678
Valutabanker? - - - 1 750 2300

1 Som komplement till tillstidndsbeloppen i tabellen redovisas hir uppragna 1an som ej
kravt riksbankens tillstdnd.

2 Valutabankernas ramtillstind ingdr i tillstindssiffrorna fram till mars 1980 di
beloppsramarna upphivdes. Lan av denna typ som tagits upp efter denna tidpunkt
redovisas har som valutabankers upptagna lan.

Anm. Uppgifterna avser tillstand till nyuppldning, dvs. exklusive tillstidnd avseende
ersattningslan vid fortidsinlosen av tidigare upptagna lan.

Medel- och langfristig uppladning omfattar 1an med en I6ptid pd mer an ett ar.
Tabellen upptar inte tillstdnd avseende bankers refinansiering av till utiandet limnade
1an eller utlandsigda foretags 1an fran moderbolag eller koncernbolag. De sistnamnda
raknas som utlandska foretags direkta investeringar i Sverige och redovisas i
Tabell 10.



Redog. 1981/82:11 65

Diagram 1. Utestdende medel- och ldngfristiga wtlandsldin fordelade
pad sektorer
Stockuppgifter vid slutet av varje halvar. Miljarder kr.

130§
10|
Totalt
90 |
70 ‘
i Naringslivet |
z |
i
50| |
Staten och
riksbanken
30}
! |
101 Kommuner |
- %
L ! | L L1 A | T
1977 1978 1979 1980 1981 |

for vidareutlaning till svenska lantagare med tillstdnd i varje enskilt fall.
Valutabankernas andel av tillstdndsbeloppet var 5.5 miljarder kr. 1981
jamfort med 2,5 miljarder kr. 1980. Dartill kommer denicke tillstdndsplik-
tiga upplaningen. Kommuninstituten deltog pd motsvarande siatt med 0,1
miljarder kr. 1981 jamfort med 0,1 miljarder kr. 1980.

Den vid arskiftet 1981/82 utestdende medel- och langfristiga ladneskulden
berdknas ha uppgatt till ca 132 miljarder kr. mot ca 94 miljarder kr. vid
foregdende arsskifte. Berdkningen bygger pad uppgifter avseende faktiskt
upptagna lan under 1981 och tidigare. Av Diagram | framgar laneskuldens
fordelning pa olika sektorer. Staten star liksom vid foregéende arsskifte for
nirmare 50 % av den totala lidneskulden. En sammanstaillning 6ver
forfallande amorteringar pa laneskulden har gjorts pa grundval av uppgifter
fran lantagarna (se Tabell 4). Omrikning till svenska kronor har skett efter
de kurser som gillde vid utgadngen av 1981. Det bor framhallas att
fordandringar i ldneskulden delvis beror pa valutakursférandringar. Devalve-
ringen i september samt den av andra orsaker kraftiga uppgdngen av
dollarkursen under 1981 berdknas ha uppjusterat ldneskulden med ca 20
miljarder kr. Laneskuldens fordelning pa valutor framgar av Tabell 5.
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Tabell 4. Forfallande amorteringar pd utestdende medel- och ldngfris-

tiga utlandsldn
Miljarder kr.

Krediter
utan fast-
Staten och  Kommu- stalld amor-
riksbanken  ner Ovriga teringsplan  Totalt
1982 29 0.3 9.4 12,6
1983 4,7 0.4 8,6 13,7
1984 6,5 0.3 8.3 15,1
1985 59 0.4 9,7 16,0
1986 11,8 0.5 12,1 244
1987 7.7 0,6 4,1 12,4
1988 9,1 0.4 2,7 12,2
1989 3.5 0.4 2,0 5,9
1990 5.8 0.6 1,7 8.1
1991 4.8 0.8 48 10,4
Summa 62,7 4,7 63,4 1.5 132,3

Anm. Medel- och langfristig upplaning omfattar 1an med en I6ptid pA mer an ett ar.
Tabellen upptar inte bankers lan for refinansiering av till utlandet lamnade lan
eller utlandsagda bolags 1an frin moderbolag eller koncernbolag.

Tabell 5. Utestdende medel- och ldngfristiga utlandsldn. Stockuppgif-
ter vid utgdngen av 1981.

Miljarder kr.
Staten och  Kommu- ) Procentuelt
riksbanken  ner Ovriga Totalt andel
uUsD 39,0 0.9 22,1 62,0 47
DEM 8.6 0,6 6,0 15,2 11
CHF 6.0 1,0 7.0 14,0 11
JPY 3,2 0.3 0.6 4,1 3
NLG 1,3 0.8 1.8 39 3
Ovriga 1,6 0,7 6,2 8,5 6
Multi
currency
14n! 3,0 0.4 21,2 246 19
Summa 62,7 4,7 64,9 132.3 100

1 Lan som under I6ptiden kan byta valuta.

Anm. Medel- och langfristig upplaning omfattar 1dn med en 16ptid pd mer an ett ar.
Tabellen upptar inte bankers lan for refinansien'ng av till utlandet lamnade lan
eller utlandsagda foretags 1an fran moderbolag eller koncernbolag.

De svenska foretagens kortfristiga export- och importfinansiering i
utldndsk valuta sker numera i huvudsak i svensk bank. I mindre omfattning
upptas krediter direkt i utlindsk bank. Vid arsskiftet 1981/82 uppgick de
svenska bankernas utestdende krediter till 14,3 miljarder kr vilket innebar en
kraftig okning fran 7,7 miljarder kr vid foregdende arsskifte. Foretagens
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motsvarande krediter i utlindska banker 6kade ndgot under 1981 till 2,6
miljarder kr. framst p. g. a. kursférandringar under éret.

Kommersiella krediter till utlandet

Krediter till svensk exportors eller importors utlindske motpart eller
dennes bank ldmnas av valutabankerna. Det géller framst ldngre krediter vid
leverans av kapitalvaror framforallt till statshandelslinder och u-ldnder.
Tillstdnd f6r valutabankerna att ge sddanakrediter lamnades under 1981 med
1,5 miljarder kr. mot 2,3 miljarder kr. 1980. Krediterna avsags narmast helt
bli refinansierade i utlandet. Krediter med Ioptider pd fem ar eller mer
uppgick till 0,9 miljarder kr. Under det statsstodda systemet for exportkre-
ditfinansiering lamnas krediter av AB Svensk Exportkredit (SEK) och av
valutabankerna med refinansiering hos SEK. Sddan kreditgivning sker med
dispens frén riksbanken och ingér sdledes inte i tillstdndsbeloppen ovan.

Direkta investeringar i utlandet

Tillstdndsgivningen for svenska direkta investeringar i utlandet har under
de narmast foregdende aren legat relativt konstant kring 3,5 miljarder kr.
Den hogasiffran for 1977 kanforklarasav vissatyper av investeringar, framst
i utlaindska rederier, som uppgick till betydande belopp och som ej haft sin
motsvarighet direfter. Dessa investeringar berdrde framst Norge och
Storbritannien. Under 1981 okade tillstdndsgivningen kraftigt och uppgick
till 6,5 miljarder kr. Tabell 6 visar tillstdndsgivningen med fordelning pa
lander och ldndergrupper under den senaste femarsperioden. Den regeldn-
dring med slopandet av bytesbalanskriteriet vid tillstdndsprovningen som
inférdesi oktober (se tidigare avsnitt) bidrar inte till att forklara uppgéangenii
tillstdndsbeloppet. Istéllet forklaras den kraftiga 6kningen av ett flertal stora
foretagsforvarv men ocksé foljdinvesteringar i framforallt USA och Storbri-
tannien. Dessa tva linder star for 45 % av det totala tillstindsbeloppet.

Tillstdndsbeloppet for u-lander uppgick till 935 mkr mot 574 mkr under
foregdende ar. Av beloppet avser 78 mkr (foregdende ar 195 mkr) Afrika,
501 mkr (268 mkr) Latinamerika och 356 mkr (111 mkr) Asien.

Av det totala tillstdndsbeloppet 1981 avsag 30 % tillstand till nyetable-
ringar. 1980 var motsvarande andel 38 %. Antalet nyetableringar 1981 och
1980 var 840 respektive 560.

Av tillstdndsbeloppet avsdg 62 % insatser i form av eget kapital och resten
l1&n och annat obundet kapital.
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Tabell 6. Tillstdnd till svenska direkta investeringar i utlandet, totalt
och forsiljningsféretag
Fordelning pé lander och landergrupper. Mkr.

1977 1978 1979 1980 1981
] F T F T F T F £l F

USA 557 85 576 83 988 142 1194 134 1 846 108
Storbrit-
annien 620 86 317 46 243 72 313 36 108 S7
Schweiz 67 16 66 33 S5 16 54 9 587 1S
Vasttys-
kland 327 62 148 87 291 64 111 49 449 63
Frankrike 206 22 301 107 334 72 249 43 303 SO
Danmark 180 57 118 63 179 S8 192 43 237 72
Argentina 70 27 76 46 110 13 21 1 217 16
Norge 571 58 94 61 169 95 151 22 181 24
Neder-
landerna 233 20 200 11 121 11 105 8 144 18
Finland 134 52 89 52 94 48 143 35 132 11
Saudi-
arabien 28 1 38 1 28 - 21 - 132 -
Mexico 47 3 19 1 42 7 26 2 131 4
Luxem-
burg 35 - 87 - 36 - 143 - 108 -
Belgien 80 28 83 20 49 11 128 12 107 23
Kanada 82 17 9 4 73 6 110 7 89 13
Australien 55 6 35 2 70 34 90 10 88 4
Brasilien 589 2 305 4 142 30 106 1 80 -
Ovriga 434 99 444 113 482 138 639 93 624 124

Summa 4315 641 3005 734 3506 817 3796 505 6540 682
Norden 885 167 301 176 442 201 486 100 550 107
Ovriga
OECD 2474 395 1982 454 2436 516 2711 363 5043 405
U-linder! 947 79 709 104 596 100 574 42 935 %0
Ovriga
lander 9 - 13 - 32 - 25 - 12 -

! Enligt FN:s definition.

Anm_ [ tabellen sarredovisas de lander for vilka beloppen under 1981 6verstigit 70 mkr,
ordnade efter beloppsstorlek.

T = Investeringar totalt.

F = Investeringar i forsal jningsforetag dvs. foretag vilkas enda andamal ar forsaljning
av huvudsakligen svenska exportvaror i utlandet. Bland ovriga foretag Gverviger
beloppsmassigt utvinnings-, tillverknings- och sammansattningsforetag (produktions-
foretag).
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Tabell 7 Tillstdnd till svenska direkta investeringar i utlandet
Procentuell fordelning efter transaktionsform

1977 1978 1979 1980 1981
Betalning fran Sverige 11 17 17 16 14
Upplaning i utlandet 43 56 S8 62 79
Insats av varor och tjanster 19 - | - 1
Disposition av varufordran 16 8 12 5 4
Disposition av vinstmedel 9 11 6 4 1
Ovrigt 2 8 6 13 1
Summa 100 100 100 100 100

Utlandsinvesteringarnas fordelning pa transaktionsformer framgar av
Tabell 7. For 79 % av tillstdndsbeloppet kravdes finansiering genom
uppléning i utlandet med iregel genomsnittlig 16ptid pa minst fem &r. Tabell 8
visar investeringstillstinden med fordelning pa investeringsobjekt.

De uppgifter som ldmnas har géller direkta investeringar, dvs. kapitaltill-
skott frdn moderbolag till dotterbolag i annat land. Férutom att moderbo-
laget finansierar dotterbolaget genom att tillféra medel {direkt investering),
kan dotterbolaget finansiera sig genom egen upplaning i utlandet. S&dan

Tabell 8 Tillstdnd till svenska direkta investeringar i utlandet
Procentuell fordelning pa investeringsobjekt

1977 1978 1979 1980 1981
Produktionsforetag! 50 49 54 50 61
Forsaljningsforetag 15 25 23 13
Rederier? 23 7 6 4 3
Ovriga 12 19 17 33 27
Summa 100 100 100 100 100

! Hirmed avses utvinnings-. tillverknings- och sammansattningsforetag.
2 Svenska varvs och rederiers investeringar i utlindska rederier.

Tabell 9. Tillstdnd till svenska féretag att stilla borgen/garanti for
utldndska dotterbolags uppldning

Mkr

1977 1978 1979 1980 1981
Norden 475 411 353 912 675
Ovriga OECD 2409 2623 2169 2909 5619
U-lander 1239 752 965 1 598 2 141
Ovriga 8 8 2 | 325

Summa 4131 3794 3 489 5420 8 760
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uppldning kan ske med borgen eller garanti frin moderbolaget. Tillstdnds-
givningen till sdndana borgens- och garantidtaganden dr betydande och
redovisas i Tabell 9. For 1981 var tillstdndsbeloppet 8,8 miljarder kr. och
oversteg klart de redovisade direktinvesteringstillstdnden. For dotterbola-
gens uppldning utan sdkerhet frdn moderbolagen krédvs ej riksbankens
tillstdnd och statistik 6ver sddan upplaning kan darfor ej redovisas.

Utlindska direkta investeringar i Sverige

Tillstdndsbeloppet for utlandska direkta investeringar i Sverige fordubb-
lades mellan 1979 och 1980. Under 1981 l&g tillstdndsgivningen kvar pa
foregdende ars niva och uppgick till 1,4 miljarder kr. Som framgér av Tabell
10 svarar Norge, USA och Visttyskland for de storsta tillstdndsbeloppen.
Utlandsagda foretags 1an fradn moderbolag eller koncernbolag ingar i

Tabell 10. Tillstdnd tillutldndska direkta investeringar i Sverige, totalt
och férsil jnings foretag
Fordelning pa lander och landergrupper. Mkr

1977 1978 1979 1980 1981

T F T F T F T F T F

Norge 36 8 132 26 58 11 15 S 317 14
USA 94 26 204 34 118 63 404 127 273 75
Visttysk-

land 129 24 56 34 109 S1 239 27 178 S3
Frankrike 58 31 10 | 57 2 524 36 147 99
Storbri-

tannien 38 9 134 119 119 14 86 40 134 35
Finland 14 S 48 13 83 4 83 14 123 32
Danmark 86 26 SS 33 67 30 39 29 71 18
Schweiz 49 35 56 31 S0 21 38 29 44 21
Neder-

landerna 7 - 6 2 23 7 23 3 25 6
Japan - - 19 19 11 11 28 28 18 18
Sovjet-

unionen 1 - 20 20 - - 19 19 12 12
Ovriga 131 117 48 41 92 57 8 M 31 20

Summa 643 281 788 373 787 271 1586 428 1373 403

Norden 136 39 235 72 210 46 137 48 511 64

Ovriga
OECD 497 235 521 270 561 213 1425 358 834 319
Ovriga
lander 10 7 32 31 16 12 24 22 28 20

Anm. | tabellensarredovisasde lander for vilka beloppen under 1981 6verstigit 10 mkr,
ordnade efter beloppsstorlek.

T = Investeringar totalt.

F = Investeringar i forséljningsforetag dvs. foretag vilkas enda andamal ar forsaljning
av huvudsakligen utlandska varor i Sverige. Bland Ovriga fOretag Overviger
beloppsmassigt tillverknings- och sammansattningsforetag (produktionsforetag).
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siffrorna med 610 mkr jamfort med 803 mkr 1980. Av totalbeloppet uppgick
andelen nyetableringar till 42 % jamfort med 47 % 1980. Antalet nyetable-
ringar uppgick till 272 mot 213 foregdende ar. Tillstdnd for l1an frdn svenska
kreditinstitut till utlandsdgda bolag i Sverige mot borgen av utlindska
moderbolag och banker ingdr ej i de redovisade tillstindsbeloppen for
direkta investeringar i Sverige. S&dan tillstdndsgivning uppgick till 929 mkr
1981 mot 778 mkr 1980.

P& valutastyrelsens vagnar:

Kurt Eklof
/M Belaieff

Stockholm den 20 januari 1982
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