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Regeringens proposition

1977/78: 33

om fortsatt giltighet av lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medel;
beslutad den 20 oktober 1977.

Regeringen foreslar riksdagen att antaga det forslag som har upptagits
i bifogade utdrag av regeringsprotokoll.

P4 regeringens vignar
THORBJORN FALLDIN

GOSTA BOHMAN

Propositionens huvudsakliga innehall

I propositionen foreslas att giltighetstiden for lagen (1974:922) om
kreditpolitiska medel forlings med ett ar, dvs. till utgangen av ar 1978.
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Forslag till

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

Harigenom foreskrives att lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medel,
som giller till utgdngen av ar 1977, skall dga fortsatt giltighet till ut-
géngen av ar 1978,
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Utdrag
EKONOMIDEPARTEMENTET PROTOKOLL

vid regeringssammaatride

1977-10-20

Nirvarande: statsministern Filldin, ordforande, och statsriden Bohman,
Ahlmark, Romanus, Gustavsson, Antonsson, Mogard, Olsson, Dahlgren,
Asling, Troedsson, Mundebo, Ullsten, Wikstrom, Johansson

Foredragande: statsridet Bohman

Proposition om fortsatt giltighet av Iagen (1974: 922) om kreditpolitiska
medel

1 Inledning

Lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medel triddec i kraft den 1 januari
1975 och giller till och med den 31 december 1977. Lagens giltighetstid
ir begrinsad for att riksdagen skall f3 tillfille att ta stéllning till den kre-
ditpolitiska lagstiftningens innchall och utformning mot bakgrund av de
erfarcnheter som man efter hand vinner (FiU 1974: 39 s. 33, rskr 1974:
357).

I skrivelse den 9 juni 1977 har fullmiktige i riksbanken hemstillt att
regeringen foreslar riksdagen att lagens giltighetstid forlings med ett ar
till utgdngen av ar 1978. Skrivelsen bor fogas till protokollet i detta
drende som hilaga.

Efter remiss har yttranden over skrivclsen avgetts av bankinspektioncn,
{orsikringsinspektionen, bostadsstyrelsen, fullmiktige i riksgéldskontoret,
allmiinna pensionsfondens férsta, andra och tredje fondstyrelser (AP-fon-
den), delegationen for bostadsfinansiering, finansieringsbolagskommittén
(Fi 1975: 08), Folksam, Foreningsbankernas Bank, Sparbankernas Bank,
Svenska bankforeningen, Svenska forsakringsbolags riksférbund, Svenska
sparbanksforeningen och Sveriges foreningsbankers forbund.

Post- och Kreditbanken, PK-banken har anslutit sig till bank{6reningens
yttrande.

2 Lagens innehall

Lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medel (prop. 1974: 168) &r en
fullmaktslag. Den ger regeringen befogenhet att pd framstillning av
fullméktige i riksbanken forordna att riksbanken far anvinda kreditpoli-
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tiskt medel. Forutsdttningen for sidant férordnande #r att det bechdvs [Or
att uppnd de mal som har faststillts for riksbankens penningpolitiska
verksamhet (3 § fOrsta stycket).

De kreditpolitiska medlen enligt lagen &r likviditetskrav, kassakrav, ut-
laningsreglering, emissionskontroll, allmin placeringsplikt, sirskild pla-
ceringsplikt och réntercglering (1 §). Utlaningsreglering, allmédn och sir-
skild placeringsplikt samt réantereglering dr att anse som extraordinira
medel. Forordnande om nagot av dessa medel far namligen meddelas en-
dast om synnerliga skil foreligger (3 § andra stycket).

Forordnande om kreditpolitiskt medel kan avsc ett eller flera slag av
bankinstitut, forsakringsinstitut eller annat kreditinstitut (4 § forsta styc-
ket). Foérordnande om emissionskontroll eller rintereglering kan avse
dven annan #n kreditinstitut. I lagen riknas som bankinstitut bankaktic-
bolag, sparbank och centralkassa for jordbrukskredit. Med forsikrings-
institut avses AP-fonden och forsdkringsféretag med svensk koncession.
Kreditinstitut i lagens mening dr vid sidan om bankinstituten och forsik-
ringsinstituten jordbrukskassa, kreditaktiebolag, landshypoteks- och stads-
hypoteksinstitutionerna, Svenska skeppshypotekskassan och Skeppsfar-
tens sekundérlanckassa (2 §).

Om regeringen har meddelat férordnande om kreditpolitiskt medel
ankommer det pa riksbanken att svara for de foreskrifter som behovs for
anvidndningen (5 §). Riksbanken fir begrinsa anvindningen av kredit-
politiskt medel till ett eller flera slag av institut, undanta visst institut, om
sirskilda sk#l foreligger, och utfirda olika foreskrifter £6r skilda institut
(6 8).

I lagen anges den ndrmarc inncborden av de olika kreditpolitiska med-
len. Likviditets krav kan endast triffa bankinstitut. Med likvidi-
tctskrav avses att bankinstituts likvida medcl vid viss tidpunkt skall uppgi
till ett belopp som motsvarar viss andel — hdgst 50 9/g — av institutets for-
bindelser med de avdrag och undantag som riksbanken anger (7 och
8 §%). Har regeringen forordnat om likviditetskrav, skall riksbanken i sina
foreskrifter angc vid vilken tidpunkt kravet skall vara uppfyllt (berdk-
ningstidpunkten), kravets storlek uttryckt i procent, vilka tillgangar som
far riiknas som likvida mcdel, vilka skulder som darvid skall dras av
samt vilka skulder och andra forbindelser som far undantas vid berdk-
ning av forbindelserna. I lagen anges sirskilt att skattkammarvéxlar, obli-
gationer och andra forbindelser som staten har utfirdat alltid skall raknas
som likvida medel. Det f6reskrivs ocksa att som likvida medel skall riknas
obligationer som har utfirdats av Konungariket Sveriges stadshypoteks-
kassa, Svenska bostadskreditkassan, Sveriges allmidnna hypoteksbank eller
— om upplanade medel dr avsedda att anvindas for bostadskreditgiv-
ning — kreditaktiebolag (9 §).

I fraga om berdkningen av de likvida tillgingarna giller en specialregel
for sidana bankaktiebolag som Sparbankernas Bank och Fdreningsban-
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kernas Bank. Deras férbindelser utgdrs huvudsakligen av inlaning fran
en sarskild grupp av bankinstitut, dvs. sparbanker resp. centralkassor for
jordbrukskredit. Sddan inldning skall dras av frin summan av de likvida
medlen endast i den min tillgodohavande hos sparbank resp. central kassa
har tagits upp som likvida medel. Fér de nimnda bada bankerna kan
riksbanken emellertid foreskriva hogre likviditetskrav iin det annars gil-
lande maximitalet 50 9/p (10 $).

Liksom likviditetskrav 4r kassakrav ett medel som kan anviindas
endast mot bankinstituten .Syftet dr att f{6rma bankerna att halla viss del av
kassamedlen bundna pa rikning i riksbanken cller som inneliggande
kassa. Bankinstituts medel pd checkrikning i riksbanken jimte si stor
del av inneliggande kassa som riksbanken medger skall vid viss tidpunkt
uppga till ctt belopp som motsvarar viss andel, hogst 15 ¢¢, av bankens
forbindelser med de undantag som riksbanken anger. Meddelas férord-
nandc om kassakrav skall riksbanken ange nir kassakravet skall vara
upplyllt (beriikningstidpunkten), det procenttal som skall gilla och i vad
min inneliggande kassa {ar medritknas och undantag frin forbindclserna
tar géras (11—13 §%).

Utliningsreglering inncbir att ctt hogsta belopp faststills
16r bankernas utlining. Regleringen kan avse inte bara utlimnade 1an utan
ocksd beviljade men dnnu intc utlimnade (disponcrade) 1in. Aven garanti-
torbindcelser kan omfattas av utliningsreglering till den del de #r knutna
till kreditgivning. Krediter till sdrskilda dndamil kan undantas. Det s. k.
utlaningstaket kan enligt prop. 1974: 168. (s. 196) bestammas som en
kvotdel av kreditvolymens storlck vid en viss tidigare tidpunkt. Det kan
ocksa bestiimmas pa grund av ctt genomsnitt av utlaningsvolymen undcr
viss tid eller pd annat sétt. Riksbanken skall sdlunda {3r viss tidpunkt
(beritkningstidpunkten) eller for viss tidsperiod (beriikningsperioden) fast-
stiillla maximibelopp i férhallande till Iinens cller garantiférbindelsernas
storlck vid viss tidpunkt cller pa annat sitt. Utldningstaket kan bestim-
mas olika [Or utifining cller garantiférbindelscr till olika indamal (14—
16 §%)-

Emissionskontroll inncbir att obligationer, {6rlagsbevis och
andra for den allminna rorelsen avsedda skuldebrev inte far ges ut av
annan #n riksgildskontoret, om inte riksvanken ger tillstand till det. Den-
na kontroll omfattar bade kreditinstitut.och andra utom riksgéldskonto-
ret, vars cmissioner av statsobligationer alltsd faller utanfor kontrollen.
Emissionskontroll kan ocksi avse andra skuldcbrev som kreditinstitut ger
ut. Hiir undantas dock inldning pd motbdcker i bank och i Svrigt inlaning
pi riakning frin allminhcten. Emissionskontrollen kan avse savil emissio-
nernas volym som riintcsatser och andra villkor. Riksbanken anger vilka
slag av virdepapper som inte fir ges ut utan tillsténd och frén vilken tid-
punkt ett {orordnande om emissionskontroll giller (17 och 18 §3).

Syftet med ett forordnande om allmidn placeringsplikt
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ir att tillgodose behovet av langfristig kredit at staten cller for bostads-
byggandet. Férordnande om allmén placeringsplikt kan avse bank- och
forsikringsinstitut. Det innebiir krav pa instituten att ¢n viss andel av de
okning, som decras totala placeringar undergar under viss tidsperiod (be-
rikningsperioden), skall bestd av prioriterade placeringar. Nir det giller
bankerna kan Gkningen av dc prioritcrade placeringarna i stallet bestim-
mas som en andel av institutets totala placeringar. Riksbanken bestimmer
vilka placeringar som skall anses prioritcrade och hur underlaget {6r pla-
ceringsplikten skall beriiknas (19—21 §§).

Forordnandec om sdrskild placeringsplikt kan meddelas
for att tillgodose kreditbehovet {6r bostadsbyggandet under byggnads-
tid, s. k. byggnadskredit. Med siirskild placeringsplikt avses skyldighet for
bankinstitut att limna byggnadskredit {6r siirskilt angivet byggnadsprojekt.
Endast sidana projckt kommer i fraga for vilka utgir eller kommer ait
utgd statligt bostadslén. En ytterligare {0rutsiitining ir att det finns kom-
munal borgen for projektet. Riksbanken anger vilket eller vilka bank-
institut som skall limna byggnadskredit {6r visst byggnadsfOretag -
(22—24 §%). Denna fordelning forutsitts enligt prop. 1974: 168 (s. 176)
ske sd langt det dar mdjligt i samrdd med bankerna och deras organisa-
tioner.

Rintcreglering innebir att hogsta cller ligsta rinta faststalls
£8r inldning cller att hdgsta riinta faststiills {Gr utlining. Inldningsrintorna
kan rcgleras {or samtliga kreditinstitut enligt lagen och dessutom for
annan som driver inldning pa rikning av det slag bank allmint begagnar.
Hdgsta utlaningsrianta kan regleras for samtliga kreditinstitut.Rinta som
bestims 1 siirskild ordning cller som beridknas “cnligt siirskilda bestiim-
melser berors inte av forordnande om rintereglering. Med riinta likstélls
varje annan gottgorelse som utgdr ersdttning vid penningldn. Riksbanken
far bestiimma olika riintor for skilda slag av in- cller utlaning (25—27 §3§).

Lagen om kreditpolitiska medel innehdller vidare bestimmelser om
uppgiftsskyldighet. Kreditinstitut skall cfter anmodan av riks-
banken ldmna dc uppgifter som riksbanken anser nddviindiga for att be-
déma om kreditpolitiskt medel behdver anviindas eller for att tillimpa
meddelat f6rordnande. Aven annan som kan omfattas av férordnandec om
rintereglering har motsvarande uppgiftsskyldighet. Riksbanken far fore-
skriva att uppgift om rinteiindring skall limnas senast 15 dagar fore
indringen (28 §).

Lagen innehdller ocksi bestimmelser om sdrskild avgift {or
den som asidositter {Oreskrift som har meddelats med stod av férordnande
cnligt lagen. Slutligen finns bestimmelser om straff i vissa fall for
den som i samband med fullgérande av uppgiftsskyldighet limnar orik-
tig uppgift och cn bestimmelse om att talan inte far féras mot riksbankens
beslut enligt lagen. ' '
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3 Riksbarksfullmiiktiges skrivelse

Riksbanksfullmiktige hiinvisar till det uttalande av finansutskottet som
tidigarc har berdrts. Med tanke pa detta av riksdagen godkiinda uttalande
har fullmiktige i skrivelsen behandlat de olika kreditpolitiska instrumen-
ten, sammanfattat sina crfarenhcter och viirderat behovet av dem samt
angett om dndringar i lagen bor dverviigas. Lagen har tillimpats i fraga
om likviditetskrav, kassakrav och utliningsreglering. Fullmiktige pa-
pekar att det i forarbetena till lagen i flera fall anfors att Gverenskom-
melser med eller rekommendationer till kreditinstituten utgér smidigare
medel, som bor prévas innan cn tillimpning av lagen kommer i frige.
Detta motiverar att dven erfarcnheterna av arrangemang av detta slag
behandlas, vilket giiller emissionskontroll, placeringsplikt och rintercg-
lering.

Fullmiktige redogdr inledningsvis for kreditpolitikens uppgifter och
medel under de scnaste dren och pdpekar bl. a. att de instrument som
lagen cm Kkreditpolitiska medel erbjuder har spelat sior roll for att be-
mistra de besvirliga kreditpolitiska problem som dect viixande undcr-
skottet i de Iopande utrikesbetalningarna har gett upphov till. Fullmik-
tige anser dirfdr efter de senaste drens crfarenheter att de instrument
som den kreditpolitiska lagstiftningen ger behdvs dven i fortsiittningen.
De svirigheter som féljer av den bristande jimvikten i vira utrikesbe-
talningar har i hdg grad forstiirkt detta behov.

I friga om forlingd giltighet av lagen om kreditpolitiska medel anser
fullmiktige att tre ir dr en limplig giltighctsperiod f6r att bereda riks-
dagen tillfille att omprigva lagstiftningen mot bakgrund av vunna crfaren-
heter. Finansutskottet hinvisade i sitt uttalande ar 1974 emellertid till
vissa pagficnde utredningar, bl. a. kapitalmarknadsutredningen (Fi 1969:
59), vars slutbetiinkandc torde forcligga under senare delen av ar 1977.
Fullmiiktige crinrar vidare om att finansieringsbolagskommittén (Fi
1975: 08) har att utarbeta {6rslag om att bl. a. finansieringsfdretagen skall
inordnas under den krcditpolitiska lagstiftningen och att kommitténs be-
tiankande likaledes kan viintas bli publicerat i slutet av ar 1977. Dessa ut-
redningars forslag kan medf{6ra att dndringar i den kreditpolitiska lag-
stiftningen kommer att aktualiseras under ar 1978. Det finns dirfor enligt
Tullmiktiges mening skal att nu {&rlinga lagens giltighetstid med endast
ett ar. Fullmiktige finner inte skl att i detta sammanhang ta upp fragan
om #ndringar i lagens lydelse.

Det fullstiindiga innchallet i riksbanksfullmiktiges skrivelsc framgdr av
bilagan. Det speciclla problem som avser de bostadstinansierande kredit-
aktiebolagen (s. 20) har numera 16sts genom Overenskommelse mellan
riksbanken och berdrda bolag.
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4 Remissyttrandena

Remissinstanserna tillstyrker eller motsitter sig inte att giltighetstiden
for lagen om kreditpolitiska medel forlings ett ar. Bankinspektionen
ifragasatter dock om inte ett ar dr for kort tid {or att de kommande ut-
redningsforslag som riksbanksfullmiktige hinvisar till skall hinna be-
redas och statsmakterna hinna ta slutlig stillning till dessa.

Négra remissinstanser bl. a. bankféreningen, sparbanksforeningen och
Sveriges foreningsbankers férbund framf{or vissa kritiska synpunkter pd
lagen om kreditpolitiska medel och dess tillimpning men avstar fran att
i detta sammanhang féresld indringar med hinsyn till de kommande ut-
redningsforslagen och till den begrinsade forlingning fullmiktige har
téreslagit. Dessa remissinstanser foreslar att det snarast paborjas en ut-
véardering av den kreditpolitiska lagen och dess tillimpning. Endast dele-
gationen fér bostadsfinunsiering anser att det finns skil att redan nu dver-
viiga viss mindre dndring i lagen sdvitt avser sirskild placeringsplikt.

Bankféreningen framhaller att, om lagens giltighetstid {Orlings utdver
ctt ar, de erfarenheter som har vunnits under lagens tillimpning bor
varderas mera ingaende #n riksbanksfullmiiktige i denna omgéng har
funnit skil till. Bankforcningen fOreslar att cn arbetsgrupp snarast till-
sitts med uppgilt att gora en sidan utvirdering och att diirvid inhiimta
erfarcnheter och synpunkter frin kreditinstituten. Arbetsgruppen bér
bl. a. gora en allsidig analys av de kreditpolitiska mcdlen och en genom-
gripande Oversyn av lagen och férutsiittningarna for dess tillimpning.

Bank{orcningen begrinsar sitt yvttrande i 6vrigt till vissa principiella
synpunkter p& hur den kreditpolitiska lagen bor vara utformad. Villkoren
for lagens tillimpning bor prcciseras bittre fin f.n. vid den slutliga ut-
formningen av lagen och i forarbetena. Kreditpolitiken bor i forsta hand
och i storre utstriickning in hittills lita till gcnerclla penningpolitiska me-
del, dvs. dppna marknadsoperationer inkl. statsskulds- och diskonto-
politik. Genom att penning- och kreditpolitiken under decennier i stor
utstrickning har litat till reglcringar och punktatgidrder har en uppbygg-
nad av fungerande marknader motverkats. Hir krivs ctt fornyelsearbete.
Samverkan i olika former mellan riksbanken och kreditinstituten har
under senare ar okat. Bankforeningen anser det angeliiget att de atgérder,
som riksbanken finner pakallade inom ramen for penningpolitiken nicn
vid sidan av traditionella penningpolitiska medel, initieras genom rckom-
mendationer frin riksbankens sida efter dverliggningar med kreditinsti-
tuten cller genom regelritta dverenskommelser med dem. Denna Skade
samverkan, som inncbidr bestimda foérdcelar, fir inte stanna vid ett mer
allmint meningsutbyte utan bor dven omfatta férberedandet av konkreta
beslut fran riksbanken av stor ekonomisk rickvidd for dct ckonomiska
livet.

Bchovet av en samverkan mellan riksbanken och foretradare for kredit-
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livet skall ses mot bakgrund av att riksbanken genom den kreditpolitiska
lagstiftningen kan tillerkdnnas och i praktiken ocksa far ytterst vidstrick-
ta befogenheter utan négra klart angivna gr’dnsér och utan att lagen upp-
stiller nigon cgentlig mojlighet till Sverprovning av besluten, trots att
riksbznkens atgidrder ofta har fundamental betydelse for stora delar av
niiringslivet och for hela samhéllsekonomin. Ritt att anfora besvir over
riksbankens beslut bor inféras, &tminstone i #renden om straffavgifter.
For gvriga fall bor nagot alternativ till besvirsritt etableras.

I frdga om de siirskilda kreditpolitiska medlen anfor bankforeningen
bl. a. foljande. Likviditets- och kassakraven borde kunna tillgodoses ge-
nom rekommendationer och Gverenskommelser. De senastc arens erfa-
renheter visar att den onskadc cffckten pa utliningen i manga fall har
mast astadkommas genom andra direkta atgirder. Likviditetskraven har
frimst kommit att tjina prioriterings- och placeringssyften. Likviditets-
kravet har vidarc visat sig vara ctt for bide riksbanken och affirsban-
kerna komplicerat och svarhanterligt instrument, vars anvindning kréver
stindig uppmirksamhet och anpassning. BankfSreningen framhaller
vidare bl. a. att det dr angeldget att behov och verkningar av alternativt
utformade system i friga om likviditctskrav skyndsamt utreds.

Bankforeningen har en viss fOrstaelsc for behovet att i kritiska ldgen
infdra en temporér utliningsreglering. Denna bor dock inte cxistera paral-
lellt med likviditetskrav sdsom hittills har varit fallet. Det kan diskuteras
om tillimpningen av utlaningsregleringen enbart for affirsbanker men
c¢j {or sparbanker och féreningsbanker ir fdrenlig med kravet pa kon-
kurrensncutralitet.

Bankforeningen framfor vissa kritiska synpunkter pa hur sanktionerna
i form av sirskilda avgifter tillimpas av riksbanken. Sanktionerna for
overskriden utlaningsrekommendation knyts f. n. till uppfyllda likviditets-
krav. Dcnna anknytning innebir att bank som @verskrider rekommen-
derat utldningstak maste betala avgift pd cventucllt underskott i lik-
viditetskravet, medan bank med utlining under utlaningstaket slipper
sadan avgift. Lagstiftarens mening torde ha varit att avgift for dvertri-
delse av utldningstak skall kunna tas ut endast da férordnande om ut-
Ianingsreglering foreligger,

Den riintckontroll som riksbanken sedan varen 1974 har tillampat har
gett effekter som i minga avscenden liknar verkningarna av en rinte-
reglering. Rintesiittningen har i praktiken kommit att bli allt mer styrd
genom riksbankens direkta ingrepp. Den centralstyrda rintepolitiken
leder i praktiken till stelhet i prissittningen. Den med{or bl. a. svérigheter
f6r bankerna att bedriva en utvecklingsfrimjande pris- och produktkon-
kurrens. En 6kad frihct for bankerna i rintesiittningen skulle vara till
gagn for bide insittarc och lantagarc.

Emissionskontrollen utgdr cnligt bankforcningen en god illustration
till hur ingrepp i prismekanismen pa ett hall i systemet leder till att ytter-
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ligare reglering och kontroller behdvs pd andra hall. Emissionskontrollen
har ett flertal direkta nackdeclar. Riksbanken har under senarc ir vid-
tagit 4tgirder dgnade att forbittra kapitalmarknadens funktionsduglig-
het. Under det senaste iret har dock svirigheter dnyo uppstatt. Bankfor-
cningen ifragasitter om inte aterstiende inslag av dirckt reglering pa detta
omride nu skulle kunna elimincras. Den erforderliga samordningen av
verksamheten pd kreditmarknaden skulle kunna dverlitas till de emit-
terande instituten. Onskemadlet att trygga de prioritcrade sektorernas kre-
ditbchov bor dven i fortsiittningen kunna 16sas genom dverenskommelser
mellan staten och kreditinstituten. _

Sparbanksforeningen, Sparbankernas Bank och Sveriges foreningshan-
kers forbund framfor delvis liknande principiella synpunkter som bank-
foreningen pa den kreditpolitiska lagstiftningen. De framhéller ocksa att
det behdvs en Oversyn av lagen och den praktiska tilliimpningen och att
representanter for kreditinstituten bor fa delta i Sversynen. Dessa remiss-
instanser anser att riksbanken i sin tillimpning av de kreditpolitiska med-
len inte har tagit vederborlig hinsyn till atgirdernas effekter pa de olika
institutens inbdrdes konkurrensmdojligheter. Detta giller sidrskilt det se-
naste drets utformning av likviditetetskraven. Enligt sparbanks{Grcningen
har dctta for sparbankerna inneburit ekonomiska och marknadsmiissiga
ncgativa konsckvenser i forhillande till konkurrenterna. Detta beror
bl. a. pa att riksbanken vid sin tillimpning av kreditpolitiken indclar
bankerna i de hdvdvunna, associationsrittsliga grupperna och att hiinsyn
inte kan tas till de stora individuella olikheterna inom varje grupp.

Sparbankernas Bank och Sveriges féreningsbankers férbund anser att
det kan ifragasiittas om de konsekvenser likviditetskraven haft pa ban-
kernas inbordes konkurrensforhallanden ir forenliga med synen pd kon-
kurrensncutralitet i kreditpolitiken. Det bor bl. a. uppmiirksammas att
cffekterna av penningmarknadens likviditetssviingningar inte bara har
berdrt affirsbankerna utan ocksa varit pataglig for féreningsbankerna och
sparbankerna.

Sparbankernas Bank har vidare anmirkt mot att skilda likviditctskrav
har stillts p4 Sparbankernas Bank och Foreningsbankernas-Bank, & ena
sidan, och Ovriga affiirsbanker, & andra sidan. Sveriges {6reningsbankers
forbund har framfort samma kritik mot skillnaden i likviditetskraven
mellan Sparbankernas Bank (459/y) och Foreningsbankernas Bank
(50 9/p).

Delegationen for bostadsfinansiering anfor bl. a. att Sverenskommelser
mellan delegationen och bankerna har triffats for dren 1975 och 1976
i friga om byggnadskrediter och kop av bostadsobligationer. For ir 1977
beriknar bankerna att forviirva bostadsobligationer i den omfattning som
delegationen har angett. Ndgon formell Gverenskommelse har inte an-
setts nodvindig for att sikerstilla dessa insatser. Om utvecklingen for-
anleder det, kommer delegationen att dteruppta Gverldggningarna med
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bankerna i syfte att triiffa en formell Sverenskommelse. En 6verenskom-
melse har diremot triffats med bankerna i friga om deras byggnads-
kreditgivning under &r 1977. Det har emellertid uppkommit vissa svarig-
heter vid tillimpningen av Overenskommelsen. Antalet anmiilningar till
dclegationens expertgrupp — som bestar av representanter for bostads-
styrelsen, bostadsdepartementet och bankerna — om att byggnadskredit
inte har beviljats har 6kat samtidigt som svirigheterna att losa anmilda
problem har blivit viisentligt stérre. De uppkomna svirigheterna har med-
fort att byggstarten har forsenats i ctt oroviickande stort antal fall.
Delegationen anser mot bakgrund av erfarenhcterna under bl. a. ar
1977 att det vid sidan av systemect med Overenskommelser dven fram-
deles bor finnas lagbestimmelser for att sikerstilla bostadsbyggandets
finansicring nir dverenskommelser eller tillfredsstillande tillimpning av
dessa inte kan uppnas. Liknande synpunkter anfdrs av bostadsstyrelsen.
Declegationen anfor vidare att det finns skil att Gvervdga om den
sirskilda placeringsplikten skall vara tillimplig endast pd byggnadskre-
dit for vilken kommunal borgen foreligger. Syftet med denna bestimmelse
iir att bankerna skall kunna alidggas att bevilja kredit endast i de fall lane-
s6kanden ir kreditviirdig enligt banklagen. Declegationen anser att den
sirskilda placeringsplikten bor vara tillimpbar fér samtliga de projekt
dir statligt bostadsldn kan utgd och for vilka foreligger kommunal borgen
eller annan siikerhet som #r godtagbar enligt banklagen.

S Foredraganden

Den forfattningsmassiga grundvalen for den kreditpolitiska regleringen
finns i lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medel. Denna lag ér en full-
maktslag. Den ger regeringen befogenhet att pa framstiillning av riks-
banksfullmiiktige forordna att riksbanken far anvinda olika kreditpoli-
tiska medcl. Sadant férordnande far meddelas, om det bechévs fir att
uppni de mal som statsmakterna har faststillt for riksbankens penning-
politiska verksamhet. Jag har i det féregdende nirmare redogjort {6r de
kreditpolitiska medlen och berdrt lagens innehall i Svrigt.

Lagen om kreditpolitiska medel tridde i kraft den 1 januari 1975 och
giller till utgangen av ar 1977. Giltighetstiden begriinsades till tre ar pa
forslag av riksdagens finansutskott. Utskottet ansdg att riksdagen borde
fa tillfille att ta stédllning till den kreditpolitiska lagstiftningens innehall
och utfecrmning mot bakgrund av de erfarcnheter som man efter hand
vinner. Vidare bedomdes det vara virdefullt med hinsyn till pigdende
utredningsarbete av bl. a. kapitalmarknadsutredningen att riksdagen inom
cj alltfor lang tid pa nytt fick prova lagstiftningen (FiU 1974: 39, rskr
1974: 357).

Sedan den kreditpolitiska lagstiftningen tridde i kraft har vistvirlden
upplevt den djupaste konjunkturnedging som har intriiffat sedan 1930-
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talet. Sveriges ekonomiska politik har inriktats pa att genom hog inhemsk
cfterfrigan trygga sysselsittningen och dirmed Sverbrygga 1agkonjunk-
turen. Vi har ocksa stimulerat produktion pa lager. Samtidigt har arbets-
kraftskostnaderna i Sverige stigit kraftigarc dn i vara konkurrentlinder.
Skillnaden mcllan utvecklingen i Sverige och i vir omvirld har medfort
att den svenska exportvolymen har gatt ned samtidigt som importen har
Okat. Vi har fétt betydande problem med underskott i de Idpande ut-
rikesbetalningarna. De Gkande bytesbalansunderskotten har frambringat
en betydande upplaning utomlands.

Regeringen har vidtagit en serie ekonomisk-politiska atgirder 1 syfte
att dterstilla balansen i den svenska ekonomin. Sdlunda har genomforts
dels generella stabiliserande atgdrder som nedskrivningar av den svenska
kronans virde, hdjning av mervardeskatten, sinkning av den allminna
arbetsgivaravgiften och tillfalligt prisstopp, dels sirskilda arbetsmark-
nadspolitiska atgarder for att halla sysselsdttningen uppe.

Den senaste tidens ekonomiska problem har stillt allt stdrre krav pa
kreditpolitiken. Behovet av mellan- och 1angfristig uppléning i utlandet
har mést tillgodoses. Emissionskontroll har varit ett verksamt medel for
att styra upplaningen till utlandet. Det dr frimst investcringar i stora,
oftast exportinriktade foretag och projekt med mycket stora kapitalbchov
som har fatt finansieras med utlandslin.

Kraven pa att forhindra eller snabbt kunna motverka kortfristiga kapi-
talstrommar till och fran utlandet har ocksd skdrpts. Likviditetskrav,
kassakrav och utldningsrcglering har anviints for att i vissa ligen hindra
cn alltfor stark valutautstromning. Aven ridntepolitiken har med hinsyn
till valutarcserven fétt foras under stark paverkan av utvecklingen pa den
internationella kreditmarknaden.

Foér att pa lingre sikt komma till ritta med de stora underskotten i
bytesbalansen maéste den svenska utlandskonkurrerande sektorn byvggas
ut. Kreditpolitiken har diirfor fatt inriktas pé att i forsta hand tillgodosc
industrins finansicringsbehov.inom den begriansade kredittillforsel som
hiinsynen till betalningsbalansen har medgett. Aven statens och bostads-
sektorns behov av kredit har prioriterats.

Riksbanksfullmiiktige har i en skrivelse till regeringen tagit upp frigan
om cn forlingning av lagen om kreditpolitiska medel. Fullmiktiges all-
minna instillning efter de scnastc arens erfarenheter ir att de instrument
som den kreditpolitiska lagstiftningen ger behdvs dven i fortsidttningen
och att de svarigheter som foljer av den bristande jimvikten i vara utri-
kesbetalningar i hdg grad har forstirkt detta behov. Fullmiktige foreslar
ddrfor att giltighetstiden for lagen om kreditpolitiska medel forlings.
Enligt fullméktiges mening dr tre 4r fran allmiin synpunkt en limplig
giltighetsperiod. Kapitalmarknadsutredningen (Fi 1969: 59) och finan-
sicringsbolagskommittén (Fi 1975: 08) vintas emellertid inom kort avge
betinkanden med forslag som kan aktualisera dndringar i den kreditpoli-
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tiska lagstiftningen under ar 1978. Fullmiktige foreslar darfor att lagens
giltighetstid férldngs med endast ett ar, dvs. till utgangen av ar 1978.

Remissinstanserna tillstyrker eller vill inte motsiitta sig en saddan for-
lingning.

Mot bakgrund av erfarenheterna fran dc scnastc arcn och dec ekono-
miska problem som jag hdr har berdrt anser jag i likhet med riksbanks-
fullmaktige och remissinstanscrna att cn kreditpolitisk reglering alltjimt
ir erforderlig. Jag {6rordar alltsé att giltighctstiden for lagen om kredit-
politiska medel forldngs och att férlingningen — i avvaktan pa resultatet
av pagiende utredningsarbete av bl. a. kapitalmarknadsutredningen —
skall gilla ett ar, dvs. till utgingen av ar 1978.

Riksbanksfullmiktige har sammanfattat sina crfarenheter av de senaste
arens kreditpolitiska rcglering och har i stort sett funnit att lagen moisva-
rar det behov av regleringsinstrument som foreligger pd berdrda omrade.
Vissa banker och bankorganisationer har daremot framf{ort kritik i skilda
hinseenden mot bade lagen och dess tillimpning. De delar inte fullmik-
tiges uppfattning om behovet av alla de kreditpolitiska medel som nu
finns i lagen men avstar fran att i detta sammanhang foresla nigra dnd-
ringar. Dc anser emellertid att en utvardering av crfarenheterna och cn
Gversyn av lagen och dess tillimpning bor gecnomfdras. Delegationen for
bostadsfinansiering har framfort vissa synpunkter i frigan om det behdvs
en dndring i reglerna om sirskild placeringsplikt.

Med hiénsyn till att flera utredningar, som i olika hénseenden kan be-
réra den kreditpolitiska lagstiftningen, inom kort kommer att redovisa
resultat av sitt arbete fr jag intc nu beredd att fororda ndgra dndringar i
lagstiftningen eller att ta stéllning till hur omfattande en kommande 6ves-
syn av lagstiftningen behover vara.

6 Hemstillan

Med hinvisning till vad jag nu har anfort hemstiller jag att regeringen
foreslar riksdagen

att antaga inom ekonomidepartementet upprittat {Orslag till lag om
fortsatt giltighet av lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medel.

7 Beslut

Regeringen ansluter sig till foredragandens éverviiganden och beslutar
att genpom proposition foresld riksdagen att antaga det forslag som f&re-
draganden har lagt fram.
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BILAGA
SVERIGES RIKSBANK 1977-06-09

Till Regeringen

Lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medcl giller till och med den
31 december 1977. Som skiil for denna tidsbegriinsning anférde 1974 ars
finansutskott friimst att “'riksdagen bor {a tillfille att ta stillning till den
kreditpolitiska lagstiftningens innehall och utformning mot bakgrund av
de erfarenhcter sem man cfter hand vinner”. Vidarc pekades pi att utred-
ningar arbetade med frigor som grep in i kreditpolitiken, ndgot som
gjorde det virdefullt att riksdagen inom c¢j alitfér 1ang tid pd nytt fick
prova lagstiftningen. :

Fullmiktige, som &r ansvariga for tillimpningen av forordnande cnligt
lagen, vill nu ta upp frigan om férlingning av giltighetstiden.

I det foljande kommer fulimiiktige med tanke pé finansutskottets ovan
citerade uttalande att ta upp de olika kreditpolitiska instrumenten, sam-
manfatta sina erfarcnheter av dem, viirdera behovet av dem och ange
om #ndringar i lagens regler bor Sverviigas. Lagen har tillimpats i fraga
om likviditetskrav, kassakrav och utldningsreglering. T fOrarbetena till
lagen anfors i flera fall att 6verenskommelser med eller rekommenda-
tioner till kreditinstituten utgdr smidigare medel som bor prévas innan en
tilldmpning av lagen kommer i friga; och detta motiverar att iven erfa-
renheterna av arrangemang av detta slag — dc géller emissionskontroll,
placeringsplikt och réntereglering — behandlas.

Kreditpolitikens uppgifter och medel under de senaste dren

Under perioden sedan den kreditpolitiska lagstiftningen tradde i kraft
har kreditpolitiken, liksom den ckonomiska politiken i stort, stitt infor
svirare problem in tidigarc under efterkrigstiden. Den avgorande for-
andring, som legat bakom detta, dr givetvis det vixande undcrskottet i de
léopande utrikesbetalningarna. Det medf{or ett bchov av ¢n stor mellan-
cller langfristig upplining i utlandet och av mdjligheter att effektivt pa-
verka de korta kapitalstrommarna till och fran landet. En huvuduppgift
for kreditpolitiken har dirfdr varit att styra kredittillgingen och likvidi-
teten sd att den nédviindiga kapitalimporten forverkligats och att undvika
cllcr snabbt motverka kortfristiga utgaende kapitalrorelser.

Samiidigt har ctt allmiint omfattat syfte for vir ckonomiska politik
varit att hilla uppe aktivitet och sysselsittning inom landet och att halla
investeringarna i den utlandskonkurrerande sektorn av ckonomin pa en
hog niva. For kreditpolitiken har detta betytt att §nskvirdheten att av
betalningsbalanshiinsyn begréinsa kredittillférseln fitt avviagas mot i forsta
hand industrins finansieringsbehov.

Kreditpolitiska instrument av de slag som lagen innchaller har givetvis
icke varit de enda vilkas utnyttjande paverkats av de besvirliga kredit-
politiska problemen undcr senare ar. Réntepolitiken har i stort fatt inrik-
tas efter de krav som vart utlandsberoende stillt och valutaregleringen
har anpassats till det nya liget i vilket en betydande kapitalimport behdvs.
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De instrument som lagen om kreditpolitiska medel erbjuder har emel-
lertid spclat en stor roll. Diskontopolitiken har kompletterats genom varia-
tioner i kassakravet. Behovet av en mera bestimd styrning av kredittill-
gangen har lett till ctt mera flexibelt utnyttjande av likviditetskraven och
gett 6kad vikt at rekommendationer om {Srsiikringsinstitutens placerings-
inriktning. Under vissa perioder har utldningstak tillimpats. Emissions-
kontrollen har anvints bade for att paverka utlandsuppléningen och f6r
att underlitta industrins finansiering.

Fullmiktiges allmiinna instillning efter de senaste &rens crfarcnheter
ir att de instrument som den kreditpolitiska lagstiftningen ger behdvs
dven i fortsittningen. De svérigheter som foljer av den bristandc jim-
vikten i vira utrikesbetalningar har i hog grad forstarkt dettta behov.

Likviditetskrav

Den mojlighet lagen ger att tillimpa likviditetskrav har utnyttjats under
hela dess hittillsvarande giltighetstid och i en eller annan form har lik-
viditetskrav anvints, forst for affirsbankerna sedan ar 1952 och seder-
mera dven for andra bankinstitut. Det har varit det huvudsakliga medlet
att, med storre eller mindre precision, styra bankernas utliningskapacitet.

Det bor observeras att likviditetskvoterna, bortsett frin den sirstillning
som statspapper och bostadsobligationer intar, icke dr tinkta som nigot
selektivt instrument, dvs. ett medel som kan ti]lgripas for att tillgodose
vissa kreditbehov pa& bekostnad av andra.

Under de tre ar lagen om kreditpolitiska medel varit i kraft har bland
de likvida tillgdngarna ingatt, utGver de som anges i lagen (statspapper,
bostadsobligationer och hypotcksbankens obligationer) dven nettoford-
ringar pd andra svenska bankinstitut och bankernas kortfristiga netto-
fordringar pa utlindska banker. Bland dec i kvotberikningen ingiende
forbindclserna har inte inrdknats 1&n upptagra i utlandet for att refinan-
siera utldning inom och utom landet. Detta ir.nbéar att bankerna kan upp-
trida som mellanhinder f6r bl. a. mindre foretags uppldning i utlandct
utan att deras redovisade likviditetskvot piverkas.

Likviditetskvoternas konstruktion har iindrats i visentliga avscenden
vid tva tillfillen och kretsen av berdrda bankinstitut har utvidgats. I fcb-
ruari 1975 inférdes, cfter samrad med Svenska bankféreningen, ett ut-
jamningssystem vid bedomningen av om likviditctskravet uppfyllts, in-
nebirande att en banks 6ver- och underskott fortlopande utjimnas Gver
senaste tolvmanadersperiod. Avsikten var att detta instrument skulle bli
effektivare som styrmedel {6r bankernas kreditgivning genom att inverkan
av sdsongsvingningar och tillfdlligheter elimincrades. Bankernas anpass-
ning till kraven skulle ocksd underlittas. I juni 1976 indrades vidare be-
rikningsreglerna si att beviljade ej utbetalade krediter och garantier
stillda for upplaning i Sverige kom att péverka en banks likviditetskvot.
Samitidigt, i juni 1976, utstriicktes de pé lagen grundade likviditetskraven
till att omfatta dven sparbanker och féreningsbanker. Dessa hade tidigare
haft ett likviditetskvotsystem baserat pa en Overenskommelse med riks-
banken.

Utvecklingen under slutet av 1975 och dc forsta nio minaderna av
1976 visar pa vissa svarigheter att fa likviditetskraven att fungera som ett
tillriickligt cftektivt styrinstrument. Affdarsbankerna utlovade och bevil-
jade 1an i en mycket hog takt, nigot som pa nigon sikt ledde till en oac-
cceptabel dkning av de utbetalade krediterna och sjunkande faktiska likvi-
ditetskvoter hos bankerna. Nir sedan forstiirkningen av statsbudgeten un-
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der varen reduccrade bankernas likvida medel, kunde de inte undvika
betydandce underskridanden av likviditetskraven. Resultaten var att an-
viindandet av likviditetskraven visserligen framkallade cn skédrpt utla-
ningspolitik fran bankernas sida frin mitten av aret. Skirpningen kom
cmellertid alltfor sent och den starka valutautstromningen under augusti
—oktober fick motas genom en direkt utldningsreglering.

Det synes, i cfterhand, uppenbart att hanteringen av likviditetskrav-
systemet led av vissa svagheter, bade fran riksbankens och affirsbankernas
sida, som sammanhingde med bristande crfarenhet av det ovannimnda
utjimningssystemet. Riksbanken maste for att detta skall fungera som
avsett relativt ofta anpassa likviditctskraven till den faktiska och for-
vintade utvecklingen av bankernas likvida tillgingar i forhallande till det
avscdda mélet for utlaningen. Bankerna méste snabbt reagera om deras
marginal Gver kravet tenderar att bli alltfor liten.

Riksbanken och de berdrda bankerna har sedan diskuterat dessa fragor
och det finns, enligt riksbankens bedomning, anledning att antaga att
likviditetskravsystemet framdeles vil skall kunna spela sin roll som ett
flexibelt och konkurrensncutralt styrinstrument for bankernas kreditka-
pacitet. En reservation bor dock goras. I det svaga betalningsbalanslige
som Sverige befinner sig i finns hela tiden en risk for svira rubbningar
genom korta kapitalrrelser. Detta stiller hdga krav pa precision I kon-
trollen av den inhemska likviditetssituationen och kan medfora att direkt
utlaningsreglering oftare méste sittas in som komplement till likviditets-
kraven.

Fullmiiktige kan for nidrvarande inte finna nagra motiv att dndra de
gdllande reglerna om likviditetskrav.

Kassukrav

I forarbetena till den nu gillande lagen anges att kassakrav under vissa
forutsittningar, som i allminhet inte hittills har varit uppfyllda pi den
svenska kreditmarknaden, skulle kunna crsitta likviditetskraven som ctt
instrument att styra banksystemets kreditkapacitet. Som ett mera begrin-
sat syfte for deras anvindning angavs att pa kort sikt snabbt reducera
bankernas kassalikviditet och gora dem beroendc av upplaning i riksban-
ken.

Vid den kraftiga valutautstromningen varen 1974 utnyttjades kassa-
kvoter enligt den dé géllande lagen for att framtvinga en uppldning pa
straffriintevillkor som snabbt dstadkom en allmiéin hojning av dagslinc-
rintor och rintor vid speeialinldning. Kassakraven behdlls pa oforindrad
niv, fem procent, nédr den nya lagen tridde i kraft vid ingéngen av &r
1975.

Pi hosten 1975, da valutaliget var mindre pressande, sdnktes kassa-
kraven till tva procent fér att gc utrymme for statsupplaning i banksystc-
met genom f{6rsdljning av statspapper. Riksbanken har naturligen velat
undvika att statens upplaning i bankerna crsiittes av gver tiden stigande
kassakrav. Under cn period under varen 1977 hdjdes sedan kassakraven
tillfdlligt for att undvika ett kraftigt fall i de kortaste penningmarknads-
ridntorna under en period av utstrémning av medel via statsbudgeten.

I lagen om kreditpolitiska medel gavs, i motsats till tidigare, mojlighet
att lita bankerna for att ticka kassakravet anviinda sin behillning av
sedlar utdver behéllningen pa checkrikning i riksbanken. Efter samrad
med bankforeningen dndrade riksbanken fr. o. m. juli 1975 tillimpnings-
foreskrifterna sa att behéllningen av sedlar och mynt inrdknadcs vid upp-
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fyllandet av kraven. Avsikten var att i enlighet med vad som uttalats i
férarbetcna minska behovet av sedcltransporter och reducera de dirmed
forbundna sdkerhetsriskerna.

Utvecklingen av var betalningsbalans och Idget pa valutamarknaderna
under de scnastce aren har bekriftat behovet av kassakrav som ett instru-
ment fOr att piverka bankernas kassastillning och genom den rintenivin
for dagslan och specialinlaning.

Utldaningsreglering

Genom lagen om kreditpolitiska medel infordes fér forsta gangen i
Sverige mgjligheten att infora en pa lag baserad utldningsreglering — ett
tak for cn banks utlaning. Emellertid hade utldningstak bascrade pa re-
kommendationer frn eller dvercnskommelser med riksbanken tillimpats
tidigare — 1955—1957, 1969 och 1970. Senast hadc cn 6verenskommelsc
om en ovre grins for bankernas utlaning (cxkl. bostadsbyggnadskrediter)
triiffats i april 1974, och den upphivdes forst i augusti 1975.

Mecd undantag av det férsta sammanhidngde dessa utliningstak med ett
svagt betalningsbalanslige. Nir utldningsreglering enligt lagen tillgreps
i oktober 1976 var det ocksd som cn f6ljd av den starka valutautstrdm-
ningen under augusti—oktober.,

Den aliméanna erfarenheten av utlaningstak ir att de med stor snabbhet
och precision paverkar bankernas utlining. Detta innebiir givetvis inte att
effekterna i niista led ir lika ldtta att kartligga. Delvis motsvaras begrians-
ningen av bankutlaningen av en dkad kreditgivning vid sidan av bank-
systemet — genom finansierings{oretagen, genom finansiella lan direkt
mellan forctag och genom 6kad anviindning av handelskrediter. Detta
terde emcllertid kompensera bara en mindre del av bortfallet. Foretagens
utgifter {6r investeringar och lageruppbyggnad och hushallens konsum-
tionsutgifter drabbas ocksa, vilket kan vara en onskad cller — som ofta
i frAga om investeringarna — en icke onskad cffekt. En mycket betydan-
de del av nedskidrningen kompenscras emellertid genom 6kad upplining
i utlandet. Nigot som ocksd var det avsedda syftet 1969—70, 1974 och
1976.

Utliningsreglering &r ctt instrument som kan anviindas i selektivt syfte,
genom att lagen tilliter att “’skilda regler (ges) f6r utlaning eller garanti-
forbindelser avscende olika dndamdl™. Vid samtliga tillfillen di utla-
ningstak anvints har ocksd bostadsbyggnadskrediter undantagits. Niir
utliningsreglering enligt lagen infoérdes i oktober 1976 undantogs fiven,
i praktiken, en scric 1in med statlig garanti. Bakom detta 1&g emellertid inte
nigon ambitids sclektiv malsiittning. Undantaget motiverades av dels att
utliningsbegriinsningen var mycket hard (bankernas utlaning cxkl. bo-
stadsbyggnadskrediter tilldts inte 6ka under scxménadersperioden okto-
ber—mars) dels att undantagen var kvantitativt oviisentliga och inte ska-
dade kreditbegrinsningens allminna effektivitet. Bankerna uppmanades
dven att s& langt mojligt tillgodose kreditbehovet hos mindre foretag for
vilka utlandsfinansiering ickc var ett rimligt alternativ.

Enligt fullmiiktiges beddmning kan det vil tdnkas att bchovet att till-
ldmpa utldningsreglering skulle kunna bortfalla under perioder d& vart
betalningsbalanslige icke erbjuder nigra problem. For ndrvarande ir det
dock nddvindigt att kunna piverka tillgdngen pa kredit med stérre snabb-
het och precision dn anvindandet av de normala kreditpolitiska instru-
menten medger, varfor mojligheten att tillgripa utlaningsreglering inte
kan undvaras.
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Emissionskontroll

Emissionskontroll har tillimpats alltscdan borjan av 1950-talet i den
formen att bankerna icke deltagit i cmission av obligationer och forlags-
lan forrdn riksbanken givit en klarsignal. Riksbankens granskning avser
Iinets belopp, riintesats och gvriga villkor.

Emissionskontrollen har tilliimpats i denna traditionella form under den
nuvarande lagens giltighetstid. Betriffande dess omfattning kan nimnas
att den gillt icke blott cmissioner av obligationer och andra marknads-
papper utan dven reversupplaning av kreditakticbolag. Nir det giller
graden av kontrollens effekt cller hardhet kan sdgas att sedan viren 1975
nigon lingre ko av industrildn inte forekommit. Nagon ovre grins har
inte heller satts for Industrikredits och Forctagskredits upplaning.

Det bor dock tilliggas att detta inte inncburit att alla dnskemal fran
industrifdretag om obligationslan tillgodosetts. Behovet av ¢n stor upp-
lining utom landet t6r att ticka underskottet i bytesbalansen har medfort
att riksbanken i manga fall hiinvisat foretag att tillgodosc en del av sitt
finansieringsbchov i utlandet. D¢t har da gillt vara stora, oftast export-
inriktade foretag och ocksdt proickt med mycket stora kapitalbchov som
kidrnkraftutbyggandct.

Enligt {ullmiiktiges mening bidrar emissionskontrollen 1 dess nuvaran-
dec form till en fran samhiillsekonomisk synpunkt énskvird allokering av
kapitalmarknadens resurser till finansiering av utbyggnad av i {orsta
hand den uilandskonkurrerande tillverkningsindustrins produktionsappa-
rat men ocksé till cxportens och jordbrukets {inansiering. Kontrollen dver
riintesatser och Ovriga lincvillkor fyller ocksd en funktion som knappast
kan helt ersiittas av marknadsprisbildning pi en marknad sorm domineras
av ctt mycket litct antal placerare. Diirtill kommcr, slutligen, behovet av
ctt instrument som ransonerar tillgdngen pa langfristiga inhemska 1dn i
sylte att forma de stora féretagen att i nodvindig grad utnyttja medel-
och langfristiga uppliningsmdjligheter 1 utlandet.

Att emissionskontroll tillimpats utan att lagens regler i detta avsecnde
behovt tillgripas gor givetvis inte dessa dverflddiga; de utgdr en nodvan-
dig bakgrund. Dircmot kan det siigas att erfarcnheterna inte givit vid
handen att cn tillimpning av lagens regler skulle ha n&gra fordelar jim-
fort med den traditionella metoden £6r kontrollen, som naturligt ansluter
sig till cn fortidpande diskussion mellan riksbanken och det fatal banker
som idr engagerade i cmissionsverksamheten.

Allmidn och sdrskild placeringsplikt

1 lagen fores placcringsplikt, liksom utliningsreglering och rintercgle-
ring, till de s. k. extraordinira kreditpolitiska medlen. I friga om place-
ringsplikten hiinvisas i forarbetena till lagen till att cn 19sning i fOrsta
hand bor sdkas genom Overcnskommelser eller rekommendationer med
delegationen for bostadsfinansicring eller riksbanken som agerandc & den
statliga sidan. Lagens bestimmeclser skullc endast tillgripas om en 18sning
icke kundc nas pa detta sitt.

Lagens regler har inte behovt tillimpas .For vart och ett av aren 1975
och 1976 ingicks overenskommelscr mellan & ena sidan delegationen f6r
bostadsfinansiering och & den andra bankfdreningen, PK-banken, spar-
banksforeningen och foreningsbankernas forbund. Dirvid atog sig ba-
kerna dels att tillgodose byggnadskreditbehovet for projckt med statliga
bostadslin och for nybyggnad av bostider utan statliga 1an dels att bidraga
till den slutliga finansieringen genom ncttoforvirv av bostadsobligationer
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till ett angivet belopp. Samtidigt utfardade riksbanken rekommendationcr
till allmdnna pensionsfonden om nettoforviirv av angivna belopp statsobli-
gationer och bostadsobligationer och till forsikringsbolagen om cn viss
placeringskvot, dir den prioriterade andclen utgjordes av summan av
statsobligationer, bostadsobligationer, hypoteksbanksobligationer och vis-
sa bostadsldn. Inom denna summa angavs iven ett belopp som skulle
avsc bostadsfinansiering.

For ar 1977 har riksbanken utfiirdat rekommendationer till forsikrings-
instituten av samma slag som tidigare. Vid dc inledande &verliiggningarna
mcd delegationen for bostadsfinansiering framhdoll bankerna att de av
delegationen angivna kraven for byggnadskrediter och obligationsforvirv
kunde tillgodoses utan ndgon formell Gverenskommelse. Forhandlingarna
ajourncrades direfter, men skall aterupptagas om utvecklingen icke Gver-
ensstiimmer med denna forutségelse.

Statens upplaningsbehov har under dc scnaste dren, med undantag for
en tillfillig nedging budgetiret 1975/76, visat en starkt stigande trend.
Mailet i fraga om sikerstillandet av bostadsbyggandets finansiering ir
ocksd ofOrindrat. Fullmiiktige anser att det med dessa forutsittningar ir
nddvindigt att sivil den allmiinna som den sirskilda placeringsplikten
kvarstar i den kreditpolitiska lagstiftningen.

Riintereglering

Riintereglering anges i lagen om kreditpolitiska medel som ett extra-
ordiniirt instrument. 1962 ars rinteregleringslag framstod ocksd som en
utpriiglad beredskapslag att utnyttjas under utomordentliga omstindig-
heter”. Traditionellt f6ljde bankinstitutens in- och utlningsriintor riks-
bankens diskonto och rintesittningen pa kapitalmarknaden bestimdes
med utgdngspunkt frin riintesatsen pd nyemitterade statsobligationer.
Detta gav riksbanken ett starkt inflytande Over riintesittningen pa olika
delar av kreditmarknaden, och en tillimpning av riintcregleringslagen
kunde endast bli aktuell i mycket speciella situationer.

Detta stela monster for rintesittningen har under scnare ar luckrats
upp pa flera omraden. Inldning i stora poster hos bankerna har utvecklats
till en marknad, specialinldningsmarknaden, med hard konkurrens och
flexibel rinteséttning med foretag, kommuner, stiftelser och organisatio-
ner som placcrare och banker, finansieringsforetag, icke-finansiella fore-
tag och kommuner som lantagare. Bankernas utldningsrintor har visat en
tcndens att glida uppat i forhillande till diskontot och en liknande tendens
kunde under en period iakttas hos forsikringsbolagens rintesittning pa
lin, dir rintesatserna steg i forhallande till riintesatsen p& nyemitterade
obligationer. Det bdr dock observeras att den starka uppgangen i riinte-
nivierna fran 1974 till storsta delen &r resultatet av en medveten politik,
som i allt hogre grad paverkats av utvecklingen pd den internationella
kreditmarknaden. '

Riksbanken har emellertid genom Sverenskommelser och rekommenda-
tioner sokt begrinsa riinteglidningen i bankernas och kapitalmarknads-
institutens rintesatscr. For bankinstitutens del har dessa avsett den ge-
nomsnittliga réntesatsen vid utlaning till allméinheten. Hirvid har forut-
satts att villkoren for bostadsbyggnadskrediter inte skulle dndras, men i
Ovrigt har riksbanken undvikit att ingripa i bankernas férdelning av rinte-
héjningarna. For forsikringsbolagens del har den rinterekommendation
som efter samrid med riksbanken utfirdas av bolagens s. k. rintedelege-
rade dndrats fran att avse minimiréntor till att avse en enda réntesats-cller
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ett intervall. Enligt fullmiktiges asikt behdvs mdjligheten till riinteregle-
ring mer an tidigare for att ge myndigheterna det Onskviirda inflytandet
Over rinteutvecklingen.

En fortsatt giltighet av lagens bestimmelser om rintereglering dr be-
hovlig dven fOr att 10sa ett specialproblem som uppstatt hos de bostads-
finansierandc kreditaktiebolagen.

Den tidigare gillande rinteregleringslagen omfattade inte rintesatscr
vid utlaning fran hypotcksinstitut. Skélet harfor var, enligt forarbetena
till 1962 ars rdnteregleringslag, att man kunde parikna att deras utlinings-
rintor faststdlldes med cn sedvanemissigt bestimd marginal dver deras
upplaningskostnader. I 1974 ars proposition citerade departementschefen
detta utlalande, men anslt sig till den allmiinna principen att mojlighet att
faststilla maximiriintor borde gilla alla kreditinstitut.

Under perioden 1966—74 emittcrade de bostadsfinansierande kredit-
aktiebolagen obligationer med riintesatser bundna pi 20 &r (med en cn-
sidig ritt for lantagaren att konvertera obligationslanet cfter 10 ar, vilket
hiir saknar intresse). De lan som utlimnades fran kreditaktiebolagen ger
emellertid majlighet att anpassa rintesatsen efter 10 ir. Om rintenivan
cfter 10 dr ligger hogre an vid emissionstillfdllet kan bolagen foljaktligen
under de dterstaende dren tillgodogora sig vinsten av en marginal mellan
utlaningsrinta och uppliningsriinta och de synes fr. 0. m. 1976 allmiint ha
utnyitjat mojligheten att hoja utliningsrintorna.

Det Sverskott som uppstar hirvid ir betydande. De lan som utliimnades
1966 baseras pd obligationer med en rintcsats pd 6,25—7 % efter kon-

°rlcungen ]976 16per de med en rintcsats som motsvarar obligations-

dntan 9,5 %. Om den genomsnittliga riintesatsen 1966—1974 uppskattas
tl” 7 Ce och riinteniviin 1976—1984 blir 9,5 % blir Gverskotten under
denna period 2 800 mkr. Mojligheterna till overskott finns kvar, i avta-
gande grad, till 1994, Dessa overskott tillfaller till storre delen de kredit-
aktiebolag som icke liingre dr engagerade i bottenlingivning till bostiader
och vilkas linestock, successivt och scdan Gverskotten upphort, dvertages
av Svensk Bostadsfinansicring (BOFAB). Stadshypotekskassan diiremot
har under 1966—1974 arbctat med samma riintebindningskonstruktion
pa utldningssidan och upplaningssidan. Sedan 1974 har aila dc obliga-
tionsemitterande bostadsinstituten tillimpat cn riintekonstruktion med
rintejustering efter tio ar for bade obligationer och fastighetslan, som
inte ger mgjlighet till dverskott av ovan beskrivna slag.

Redan under 1976 och 1977 har de berdrda kredltaktlcbolagens dver-
skott genom den hbgre riintemarginalen varit betydande, men beloppen
stiger kraftigt fr. o. m. 1978. Atminstone frin 1978 kommer ocksd dessa
verskott till sin storsta del att betalas av staten genom rintegarantisy-
stemet. I denna situation har riksbanken {0r avsikt att, i samradd med bo-
stadsmyndigheterna, ta upp diskussioner med de berdrda kreditaktiebo-
lagen om ctt genomforandc av principen att réntan pa utliimnade 1an skall
med cn mindre marginal vara ankauten till rdntan pa de underliggande
obligationslinen. Det kan inte uteslutas att rdntcreglering enligt lagen om
kreditpolitiska medel kan behdva tillimpas £0r att na detta syfte.

Ovriga fragor

Riksbanken har i de fall lagen tillimpats fven angett omfattningen av
uppgiftsplikten. Ddarcmot har i ovriga fall, di riksbanken hemstillt om
uppgifter, uppgiftsskyldigheten icke behdvt dberopas, nigot som naturligt-
vis icke far tolkas sa att uppgiftsskyldighet enligt lagen icke &r crforderlig.
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Riksbanken kan kontrollera att begirda uppgifter inkommer och att de
ir konsistenta svil med andra till riksbanken limnade uppgifter som med
andra kiinda data, t. ex. de som publiccras av tillsynsmyndigheter. Diire-
mot saknar riksbanken mdjlighet att anvinda vitcsforeldggande mot kre-
ditinstitut som icke lamnar begiird uppgift. Riksbanken kan icke heller gi
igenom institutets bokforing for att Kontrollera ldimnade uppgiftcr eller
understka om dessa paverkats av skentransaktioner i syfte att kringgé
faststallda regler.

Propositionen hiinvisar i detta sammanhang till samarbete mellan riks-
banken och tillsynsmyndigheterna vid utformningen av foreskrift enligt
lagen och vid kontroll av dess efterlevnad. Fullmiktige vill framhélla
betydelsen av ett sddant samarbete. Viss kontroll av lamnade uppgifter
crfordras, 4ven om det Ar osannolikt att ctt kreditinstitut medvetet skulle
lamna felaktiga rapporter. Exempel finns ddremot pd att tillimpnings-
foreskrifterna missuppfattats liksom pa att ett institut genomfort sken-
transaktioner av antytt slag. Tillsynsmyndigheternas crfarenheter grun-
dade pi en ndrmare kontakt med kreditinstitutens rirelse och deras spe-
ciella befogenheter méste utnyttjas vid tillimpningen av lagen.

Avslutningsvis vill fullméktige ta upp frigan om lagens giltighetstid.
I sitt yttrande Sver betinkandet ”Kreditpolitiska medel” anslot sig full-
maktige (majoriteten) till utredningens forslag att den kreditpolitiska lag-
stiftningen skulle gras permanent. Riksdagens beslut blev en tredrig gil-
tighetstid. Motiven hirf6r har atergivits i inledningen till denna skrivelse.

I vad avser en omprdvning mot bakgrund av erfarenheterna torde tre ar
vara en lamplig giltighetsperiod. 1974 ars finansutskott hinvisade emellcr-
tid ocksi till vissa pagdende utredningar, bl. a. kapitalmarknadsutred-
ningen. Dennas slutbetinkande torde foreligga under senare delen av ar
1977. I propositionen aviserade departcmentschefen ocksa sin avsikt att
tillkalla en utredning for att utarbeta forslag for bl. a. finansieringsfore-
tagens inforande under den kreditpolitiska lagstiftningen. En utredning
med detta syfte har sedan tillsatts, och dess betdnkandec viintas likaledes
publiceras under hdsten 1977. Dessa utredningars forslag kan medfdra
att fordndringar i den kreditpolitiska lagstiftningen kommer att aktuali-
seras under ar 1978. Det finns dirfor skil att idag forlinga lagens giltig-
hetstid med cndast ctt ar.

Fullmiktige far under dberopande av vad som ovan anf6rts hemstilla
att regeringen matte foresla riksdagen att férldnga giltighetstiden av lagen
om kreditpolitiska medel. Fullmiktige finner inte skal att i detta samman-
hang ta upp négra forindringar i lagens lydelse. Betriffande giltighets-
tiden har fullmiktige pekat pi att tre ar frin allmin synpunkt ir en limp-
lig period, men att sirskilda skdl motiverar att giltighetstiden nu begrén-
sas till utgdngen av ar 1978.

Stockholm som ovan
A Fullmiktiges viignar
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