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Bilaga 1

Utvecklingen pa den svenska kreditmarknaden
av professor Borje Kragh

Inledningsvis diskuteras det finansiella sparandets utveckling under senare
ar. [ ett foljande avsnitt 2 jamfors den kreditformedling, som kan relateras
till utjimningen av finansiella under- och éverskott med den faktiska ut-
vecklingen av den totala kreditvolymen. Skillnaden kan i princip hinforas
till en parallell 6kning av en sektors upp- och utlaning. En sadan 6kad
“skuldbasering™ ar karakteristisk for utvecklingen under senare &r. Denna
process illustreras ytterligare i avsnitt 3, som visar hur det finansiella sparan-
dets utveckling avspeglas i olika sektorers finansiella nettoférmogenheter
och hur dessa netton balanseras av férindringar i tillgdngar och skulder var
for sig. I ett foljande avsnitt 4 diskuteras bl a frigan i vad man det aktuella
laget kan sdgas vara "normalt™ eller i annat fall kan tinkas foranleda en
stravan hos vissa sektorer att réra sig i riktning mot bittre balans mellan
finansiella tillgangar och skulder. Hir diskuteras ocksa stabiliteten i olika
reala sektorers fordelning av sina fordringar och skulder i banker respektive
pa marknaden utanfor dessa. Den sektorsorienterade analysen f6ljs i avsnitt
5 av en marknadsinriktad disaggregering som syftar till att illustrera va-
riationerna under senare ar i “organiserad” respektive “'icke organiserad”
kreditgivning. Avsnitt 6 ger en till LU 1984 anknuten framskrivning av
kreditmarknadens utveckling. I avsnitt 7 behandlas den utlindska och sven-
ska kreditmarknadens internationalisering. Framstillningen avslutas med
nagra slutsatser om inneborden av aktuella tendenser pa kreditmarknaden
for den nuvarande institutionella ramen.

Syftet med denna undersokning var fran borjan att belysa hur organiserad
respektive oorganiserad kreditmarknad utvecklats under den penningpoli-
tiska regim, som radde under kommitténs forsta arbetsar. Mycket av dis-
kussionen knéts da till fraigor om de formenta rittvisor och orittvisor, som
kreditmarknadsregleringarna skapat for olika slags kreditinstitut. I och med
avregleringen bortf6ll denna problematik. Avregleringens effekter och den
nuvarande regimens funktionssatt ar & andra sidan av alltfor firskt datum
for att kunna inkorporeras i analysen. Denna har dérfér nirmast fatt
karaktir av fristiende historieskrivning. Aven for en sadan brukar det ju
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dock av tradition ges plats i ett kommittébetinkande med ndgorlunda hogt
stallda ambitionskrav.

1. Det finansiella sparandet

Med finansiellt sparande menas skillnaden mellan inkomsterna & ena sidan
och utgifterna for konsumtion och investering & den andra. Det kan ocksa
uttryckas som skillnaden mellan sparande och investering. Negativt finan-
siellt sparande innebiér nettouppléining, positivt finansiellt sparande betyder
nettoutlaning.

En sammanstillning av det finansiella sparandet i olika sektorer visar de
nettostrommar pa kreditmarknaden, som den ekonomiska utvecklingen i
stort givit upphov till, jaimfor tabell 1. Dessa nettostrommar kan tas till
utgdngspunkt for en analys dven av bruttostrommarna.

Tabell 1. Finansiellt sparande 1970-1986 (miljarder kr)

1. Offentlig 2. Finans- 3. Icke-finan- 4. Hushall 5. Utlandet

sektor® sektor® siella
foretag
1970 8,0 24 -10,5 0,3 0,2
1975 99 6,7 -19,0 -0.,6 - 3,0
1980 -19,1 19,7 -23,7 3,0¢ -23.3
1981 -30,4 26,9 -15.7 5,6 -13,6
1982 -38,1 25,0 -53 -1,3 -19.7
1983 -37.8 29,1 - 59 3,0 -11,6
1984 -19,2 29,2 -19.8 3.5 - 63
1985 -36.4 35.6 -19,0 7.5 -12,3
1986¢ - 5,6 37,8 -41,4 1,8 - 74

Kiillor: Aren 1970-1984: Finansrikenskaper 1980-1986; Statistiska Meddelanden
K11SM8701 Tabell B (5.22).

* Stat, kommuner, socialforsakring

b Banker, forsikringsbolag, mellanhandsinstitut, investmentféretag och (fr o m 1981)
finansbolag

¢ Innehéller statistisk korrigeringspost

4 Prelimindra uppgifter

Under den hir belysta perioden har ménstret for det finansiella sparandet
undergatt stora foriandringar. Den offentliga sektorn, som omfattar stat,
kommuner och socialfrsikring, fick ett betydande dverskott forvandlat till
ett snabbt stigande stort underskott. Finanssektorns finansiella sparande
utvecklades i motsatt riktning. Aven det finansiella sparandet i foretagen
forbattrades efter 1980. Det aret kulminerade samhillsekonomins totala
negativa sparande, dvs underskottet gentemot utlandet’.

Det finansiella sparandet i hushéllssektorn har varit litet och relativt

! Over perioden 1980—1986 uppgick den offentliga sektorns underskott till 187 mrd
och underskottet gentemot utlandet till 94 mrd. Av det forra absorberades alltsd
hilften av den privata sektorn. Denna andelsstorlek har inte bara kuriosaintresse
utan ar typisk ocksa i andra lander.
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stabilt. En forklaring till den (ur internationell synpunkt) laga nivan ar att
storre delen av hushallens forsikringssparande registreras i andra sektorer —
1 AP-fonden och i de enskilda forsikringsbolagen (ITP, STP). Den offent-
liga sektorns finansiella sparande forsamrades till synes kraftigt fran 1984 till
1985. Ar 1985 genomfordes en omlaggning av uppbérdssystemet for arbets-
givaravgifter och inkomstskatter. Detta fick engangseffekter pa det finan-
siella sparandet: i negativ riktning for staten och AP-fonden. i positiv for de
icke-finansiella foretagen. Korrigerar man for dessa effekter visar det sig att
den offentliga sektorns “underliggande ™ finansiella sparande for 1985 ir av
ungefir samma storleksordning som 1984'. Siffran for 1986 visar emellertid
en forbittring jamfort med de bada foregaende aren.

Uppgifterna har hamtats fran finansrikenskaperna, som kan avsevirt
avvika fran nationalrikenskaperna. Detta giller sarskilt bytesbalansen som
tex for ar 1984 av finansrikenskaperna anges till ett underskott pa drygt 6
miljarder men av nationalrikenskaperna till ett dverskott pa 3 miljarder.
Finansrakenskapernas sparanden (dvs sektorernas finansnetton) har hir
tagits som utgangspunkt for den féljande analysen, eftersom man bara pasa
satt kan fa konsistens med bruttoférindringarna pa sektorernas finansiella
tillgéngs- och skuldsida var for sig.

2. Balansutjamning och balansforlingning

Kraven pa kreditmarknaden att kanalisera 6verskotten till underskottssek-
torer for balansutjamning kan mitas genom att var for sig addera under-
skotten eller 6verskotten (utlandssektorns finansiella sparande far da om-
vant tecken). Mitt pa detta satt visar formedlingsbehovet over trettioarspe-
rioden 1955-1985 en svagt stigande trend. (Jamfor diagram 1 och
kommentarerna nedan i anslutning till detta diagram).

Utjamningen av finansiella 6ver- och underskott kan sigas representera
ett minimun for de ansprak som stillts pa formedling 6ver kreditmark-
naden. Om en sektor (eller ett subjekt) med negativt finansiellt sparande
tacker detta genom att lana och overskottssektorn kar sina tillgangar viixer
den registrerade kreditvolymen motsvarande. Om diiremot underskottssek-
torn drar ner sina tillgdngar och 6verskottssektorn betalar tillbaka en skuld,
krymper kreditvolymen lika mycket. Vid en bestaende snedférdelning av
det finansiella sparandet uttoms emellertid dessa mojligheter och formed-
lingsbehovet kommer att ge upphov till en ekvivalent forindring av kredit-
volymen.

Vid stabil tillvaxt har man att rikna med vissa "normala’ monster for
under- och 6verskott, som ar kopplade dels till den tillviixtbaserade realka-
pitalbildningens finansiering, dels till hushallens sparbeteende (se foljande
avsnitt). Under sadana forutsittningar bor kreditvolymen stiga i takt med
tillvixten.

"I nationalbudgetarna for 1985 och 1986 anvinds pa detta satt korrigerade siffror.

Bilaga 1 9
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Forutom balansutjamningen har kreditmarknaden en annan funktion,
som har att gora med aktorernas optimering av sin finansiella portf6lj-
sammansittning. Detta kan komma till uttryck i en parallell forindring av
tillgangs- och skuldsidan. Trots att man befinner sig i en underskottssitua-
tion kan man oka sina finansiella tillgdngar, om man namligen okar sin
skuld desto mer, nirmare bestimt s mycket mer som svarar mot finan-
sieringsunderskottet. Analogt kan en 6verskottssektor oka sin skuld om den
samtidigt darutover okar sina finansiella tillgangar med ett belopp som
motsvarar dess positiva finansiella sparande.

I bada de nimnda fallen 6kar anspraken pa kreditmarknaden utover de
som kommer fran en utjimning av under- och 6verskott. En sadan balans-
forandring kan hinga samman med att man lanar for att 6ka sin likviditet
eller for att hoja avkastningen pa eget kapital den s k "havstangseffekten™.
Man kan hir tala om en balansforlingning, som okar kreditformedlingen
utéver balansutjimningen av under- och 6verskott'. Emellertid kan paral-
lella forandringar av balansens bada sidor ocksa ga i motsatt riktning. Det
kan alltsa bli fraga om “balansférkortning”™ om man t ex minskar ner en av
olika anledningar alltfor langt driven skuldexponering. Distinktionen mel-
lan balansutjimning och balansforlangning (forkortning) ér av intresse, nar
man vill forklara den totala och sektorala kreditvolymens faktiska och
framtida utveckling. Diagram 1 Kkan tagas som utgangspunkt f6r en sadan
analys®.

Den ovre kurvan i diagrammet visar utvecklingen pa den organiserade
kreditmarknaden varmed avses kreditformedling (i procent av BNP) dels
genom kreditinstituten dels genom marknaden for “masspapper” utanfor
dessa institut’. Den nedre kurvan i diagram 1 visar finansieringsbehovet (i
procent av BNP) miitt pa det sitt som beskrivits ovan, dvs som summan
negativt eller positivt finansiellt sparande. Kurvan anger alltsa det maxi-
mum av registrerad kreditvolym, som balansutjamningen skulle ha givit
upphov till, om namligen alla underskott lanefinansierats och alla 6verskott
motsvarats av okade finansiella tillgangar.

Det totala flodet pa den organiserade kreditmarknaden (ovre kurvan) har
okat mycket kraftigt och mer dn trefaldigats fram till en topp 1982. Den
nedre kurvan for de reala sektorernas finansieringsbehoy for balansutjam-
ning visar ddremot en i reala termer blott svagt stigande trend trots att detta

| Distinktionen mellan “balansutjamning’ och “balansforlingning™ har nyttjats vid
analys av de faktorer, som drivit fram kreditexpansionen pé de internationella kredit-
marknaderna. Hirvid har anvints termerna “intermediation™ respektive “liquidity
creation”. Se Willem A Allen: * Intermediation and pure liquidity creation in
banking systems'. BIS Working Papers, February 1981.

* Diagram 1 ér en uppfoljning av den analys som for tiden t o m 1976 gjordes i
Kapitalmarknadsutredningens huvudbetinkande (SOU 1978:11). sid 145-149.

Y Som lantagare riknas stat, kommuner. niringsliv och upplaning fran en (imputerad)
bostadssektor (jamfor Riksbankens s. k. kreditmarknadsmatris). For att eliminera
dubbelriikning ir transaktioner mellan kreditinstituten bortsalderade, vilket ocksa
innebir att mellanhandsinstituten inte tagits med bland langivarna.
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Diagram 1: De reala sektorernas finansieringsbehov och uppléning pa den organisera-
de kreditmarknaden 1955—1985

s KREDITMARKNADEN TOTALT | PROCENT AV BNP
"""""""""""""""" FINANSIERINGSBEHOV I PROCENT A

25.0 25.0
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behov i och for sig 6kat, forst (fr o m 60-talet) genom AP-fondens tillkomst
och senare pa grund av vaxande statliga budgetunderskott.

Pa makroniva motsvarar emellertid balansutjamningen endast en mindre
del av flodet pa kreditmarknaden. Den Overvigande delen (skillnaden
mellan kurvorna) motsvaras av balansforlingning for realsektorerna.! Den-
na process kan belysas ytterligare utifran de enskilda realsektorernas port-
foljforandringar, jamfor diskussionen i avsnitt 3.

A priori skulle man foérvinta sig en samvariation mellan finansieringsbe-
hov och kreditmarknadsflode. I sjilva verket visar diagrammet snarast en
negativ korrelation. Motvariationen kan illustreras med kvoten mellan fi-
nansieringsbehov och kreditmarknadsflode. Nir i diagram 1 kurvorna nér-
mar sig varandra gir kvoten mot ett. Nir avstindet mellan dem &kar
sjunker kvoten. Denna kvot har lagts in i diagram 2 . Den langsiktiga
nedatriktningen pa kurvan avspeglar den i anslutning till diagram 1 kon-
staterade snabbare uppgangen i kreditmarknadsvolymen (kvotens nimnare)
jamfort med den for utjamning av finansiella 6ver- och underskott behovliga
intermedieringen (kvotens tiljare). En samvariation mellan finansieringsbe-
hov och kreditvolym skulle kommit till uttryck i en i stort sett jimn trendut-
veckling. I sjilva verket finns det kraftigt markerade toppar och bottnar.

! Storleken av den i diagram 1 illustrerade balansutjimningen indras med graden av
disaggregering. I diagram 1 har den offentliga sektorns delar siarbehandlats dvs. éver-
och underskotten for stat, kommun och socialforsikring behandlats var for sig. Man
kommer da fram till ett storre formedlingsbehov @n nir — som i tabell 1 — den
offentliga sektorn konsoliderats.

Bilaga 1
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Diagram 2: Kvot av de reala sektorernas finansieringsbehov och upplaning pa den
organiserade kreditmarknaden
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Dessa sammanfaller under periodens forsta hilft ganska vil med vind-
punkterna i den konjunkturindikator', som ocksa lagts in i diagram 2.
Under en hogkonjunktur 6kar finansieringsbehovet inom niringslivet (kvo-
tens tiljare tenderar att 6ka). A andra sidan brukar penningpolitiken da
stramas at. Finansieringsbehovet kommer att i 6kande utstrickning till-
godoses utanfor den organiserade kreditmarknaden (kvotens namnare ten-
derar att minska). Under en lagkonjunktur minskar finansieringsbehovet.
De balanser, som vid kreditatstramning flyttats ut fran kreditinstituten
aterfores nir restriktionerna lyfts. Bade balansutjamning och omslutnings-
forandring tenderar alltsa att folja ett med konjunkturutvecklingen synkro-
niserat monster. Det finns naturligtvis avvikelser fran monstret som bl a
sammanhénger med efterslipningar i penningpolitiken. Vissa ar karakteri-
seras av genomslag av icke-konjunkturella faktorer. Ar 1976 sammanfaller
t ex stort finansieringsunderskott i foretagssektorn (oljekrisen) med en in-
flationsbekdmpande kreditatstramning).

3. Den finansiella formogenhetsstrukturen

Det finansiella sparandet motsvaras av en forandring i den finansiella for-
maogenheten (netto). Kumuleras det finansiella sparandet enligt tabell 1,

! Indikatorn avser resursutnyttjandet inom industrin och ar en sammanviagning av
barometerdata for kapacitetsutnyttjande och brist pa arbetskraft (Arsmedeltal av
kvartalsdaga).
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erhalles for varje sektor fordndringen i den finansiella formogenheten.
Tabell 2 visar utvecklingen av dessa nettostockar matta i procent av nomi-
nella bruttonationalprodukten.

Tabell 2. Finansiell nettoformogenhet 1970-1986
(procent av BNP)

Offentlig Finans- Foretag Hushall Utlandet

sektor sektor
1970 24 I8 - 63 32 -3
1975 29 17 - 57 19 -3
1980 14 23 - 51 10 9
1981 5 27 - 52 11 14
1982 -5 28 - 50 10 22
1983 -12 28 - 47 10 23
1984 - 14 28 - 45 9 24
1985 - 16 29 - 47 12 21
1986 - 15 29 - 49 11 21

Kalla: Finansrikenskaper 1979-1983; N 1984:10, Tabell A 3
Finansrikenskaper 1981-1985; K11SM8601, Tabell 1 2
Finansrikenskaper 1982-1986; K11SM8701, Tabell T 2

Anm. Som finansiell formégenhet riknas hiir sedlar, banktillgodohavanden, bank-
certifikat hos allmianheten, obligationer (inkl skattkammarvixlar och statsskuldsyix-
lar), lan (inkl koncernkrediter) och en 6vrigpost (handelskrediter, forsikringssparan-
de m m). Borsaktier och fondandelar ingar ¢j. Icke borsnoterade aktier ar (ospecifi-
cerat) inkluderade i tillgangarna, vilket gor att summa nettoformogenhet kan vara
storre an noll.

Kumulerade negativa finansiella sparanden for den offentliga sektorn (inkl
AP-fonden) resulterade till en borjan i en nedgang av en positiv nettoformo-
genhet. Fr o m 1982 har den offentliga sektorn varit nettogildenir. Finans-
sektorn har diaremot uppvisat positiva finansiella sparanden (Tabell 1), som
varit stora nog for att hoja nettoformogenheten upp till den niva, som den
offentliga sektorn uppnadde vid mitten av 1970-talet. Foretagssektorn hade
vid borjan av perioden en stor gildenirsposition, som undan for undan
forbattrats. (Sektorns negativa finansiella sparande har i procent av netto-
skulden vuxit langsammare 4n den nominella bruttonationalprodukten).
Utlandet hade i borjan av perioden en nettoskuld, men har under 1980-talet
fatt en successivt stigande nettofordran. Hushallens finansiella nettoformo-
genhet har under senare ar inte varit mer dn en tredjedel av utgangsnivén
1970.

For samtliga sektorer visar alltsa tabell 2 en trendartad utveckling. Den
antyder att utvecklingsmonstret for den finansiella nettoformogenheten och
dirmed for det finansiella sparandet knappast kan extrapoleras trendmis-
sigt. Fordelningen 1970 och 1975 torde historiskt sett och ur internationell
synpunkt kunna karakteriseras som "normal”. Det ir uppseendeviickande
att den offentliga sektorns nettoposition forsamrats sa snabbt. Det ir onor-
malt att hushallen kommit nastan ner i noll-lige. Det dr anmarkningsvirt
att de finansiella foretagen som dock inkluderar Riksbanken i si stor
utstriackning kunnat kapsla in ett finansiellt sparande och inneha den enda
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egentliga finansiella nettoformogenheten i den svenska ekonomin. For fore-
tagssektorn r det i hogsta grad onormalt att den stadigt forbattrar sin
finansiella position. I en balanserad tillvixt borde denna sektor oka sitt
realkapital atminstone i takt med BNP vilket, vid given spartéckning skulle
komma till uttryck i en stabil galdenirsposition. Slutligen har Sverige en
nettoskuld till utlandet, som ar hog jamfort med flera andra OECD-ldnder.
Utvecklingen under de senaste dren innebar narmast en stabilisering av de
formogenhetspositioner, som etablerats ay den tidigare utvecklingen. Enligt
1984 ars langtidsutredning forutsags och enligt 1987 ars langtidsutredning
forutses emellertid en utveckling i riktning mot ett mer "normalt™ finansiellt
formogenhetsmonster. (Se narmare avsnitt 6).

Den finansiella nettoférmogenheten, som visas i tabell 2, ar ett saldo av
finansiella tillgangar och skulder. Utvecklingen av dessa komponenter var
for sig visas i tabell 3 . Tabellen avser att belysa hur utvecklingen av
finansiellt sparande (tabell 1) och finansiell nettoférmogenhet (tabell 2) har
en motsvarighet i de olika sektorernas stallning som langivare och lantagare.
Tillgangar och skulder ér uttryckta i procent av BNP. Skillnaden motsvarar
alltsd den nettoformogenhet for olika ar och sektorer, som diskuterats i
anslutning till tabell 2. Tillgangar och skulder avser i princip hela kredit-
marknaden siledes t ex dven handelskrediter. Detta i motsats till diagram 1,
som enbart avser den organiserade kreditmarknaden. (Uppgifter om den
icke organiserade kreditmarknaden ir tillgingliga fr o m 1970).

Tabell 3. Sektoral formégenhetsstruktur: Iingivning (T) och lintagning (S) (Procent av
BNP)

Offentlig sektor Finanssektor Foretag
T S i S 15 S
1970 60 36 136 118 48 111
1975 67 38 143 126 55 112
1980 69 55 159 136 64 115
1981 69 64 173 147 66 118
1982 70 75 182 154 71 121
1983 67 79 184 156 75 122
1984 66 79 187 160 77 123
1985 63 78 189 161 78 125
1986 62 77 209 180 83 132
Hushall Utlandet Totalt*
T S T S
1970 78 46 10 13 332
1975 7 52 15 18 351
1980 65 55 28 19 385
1981 67 56 36 21 411
1982 67 57 46 24 436
1983 65 56 50 26 443
1984 64 55 49 24 443
1985 66 54 46 25 442
1986 71 60 45 24 470

Killa: Samma som tabell 2.
“ Avser tillgangssumman. Denna skiljer sig nagot fran skuldsumman, jamfor an-
markning till tabell 2.
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Den torala kreditmarknaden har okat successivt fran 332 % av nominella
bruttonationalprodukten ar 1970 till 470 % ar 1986. Det har med andra ord
forsiggatt en real okning av kreditvolymen, som niarmare bestimt uppgick
till drygt tva procent i arstakt sett 6ver hela perioden 1970-1986. Detta kan
tas som ett matt pa okningen av den svenska ekonomins skuldbasering.
Okningen var siirskilt stor 1980-1985 jamfort med foregaende femarsperiod.
Efter stagnationen 1985 foljde en kraftig okning 1986, som kan relateras till
detta ars avreglering pa kreditmarknaden. Okningen var dock inte storre
aren 1981 och 1982.

Den offentliga sektorns finansiella tillgangar (fraimst AP-fonden) lag 1986
vid ungefdr samma niva som 1970 dvs hade 6kat ungefir i takt med nomi-
nella bruttonationalprodukten. Skulderna har mer an fordubblats matt i
procent av BNP.

Finanssektorns omslutning har vuxit i nagot snabbare takt dn den totala
kreditvolymen. Tillgangssidan 6kade sin andel av totala kreditmarknaden
med ett par procentenheter dver perioden 1970-1985. Ar 1986 var an-
delsokningen nastan lika stor som under hela nyssnaimnda period: 42,8 %
1985 jamfort med 44,5 % ar 1986.

Foretagssektorns finansiella nettoskuld minskade mellan 1970 och 1986
med 14 procentenheter av BNP (tabell 2). Det framgér av tabell 3 att
forbattringen ligger pa tillgangssidan som dérutéver 6kade med 21 pro-
centenheter. Sistnamnda 6kning representerar en balansférlingning, som
ocksa kan avlasas i en motsvarande 6kning pa skuldsidan.

Inom hushallssektorn har en successiv forsamring fram till 1980 av den
finansiella formogenhetsstéllningen kommit till uttryck dels i en minskning
av tillgangarna dels en 6kning av skulderna. Aren 1980-1985 har férmégen-
hetsbilden varit praktiskt taget oforindrad. Det finansiella sparandet har
legat nira noll. Skuld- och tillgangssidan har forandrats i samma takt som
BNP. Ar 1986 skedde en kraftig balansforlingning. Det kan noteras att
hushallens finansiella tillgangar (exklusive aktier) under de senaste dren
kommit att ligga avservirt under foretagens.

Utlandets fordringar pa Sverige ar nu av storleksordningen drygt tio
procent av den totala finansiella formdgenhetsmassan. Aven de svenska
fordringarna pa utlandet har okat, vilket kan siittas i samband med att
utrikeshandeln stigit snabbare dn bruttonationalprodukten.

4. Realsektorernas finansiella balanser

I foregaende avsnitt beskrevs utvecklingen pa den totala kreditmarknaden i
form av en jimforelse mellan forindringarna i olika sektorers formogen-
hetsstruktur. Har skall nu ett fylligare material anvéindas for att for enskilda
sektorer diagrammatiskt belysa forindringar i finansiella tillgdngar och
skulder var for sig. Syftet dr bl a att komma fram till en uppfattning om
graden av stabilitet i portféljvalet. Det ar i detta sammanhang frimst av
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Diagram 3: Hushdllen — kvot mellan tillgingar och skulder

o KVOT MELLAN TOTALA FIN TILLGANGAR OCH SKULD
- KVOT MELLAN TOT FIN TILLG EXKL AKTIER O NRSAKRINGAR OCH TOT SKULDER
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intresse att belysa utvecklingen av hushallens, de icke-finansiella foretagens
och kommunernas finansiella balanser.'

Diagram 3 visar hushdllens finansiella tillgangar i relation till deras
skulder (stockar). Diagrammet visar alltsa oversiktligt den utveckling av
nettoformogenheten, som redovisats i tabell 2. I motsats till tabell 2 in-
kluderar emellertid den dvre kurvan i diagram 3 aven hushéllens aktieinne-
hav. (Borsnoterade aktier till marknadsviarde samt fondandelar). I en kre-
ditmarknadsredovisning (som i tabell 2) exkluderas vanligen aktiestocken
eftersom den representerar en tillgang men inte en skuld. I en portfljvals-
beskrivning for hushéllen bor aktieinnehavet dock beaktas.

Vid borjan av 1970-talet var de totala finansiella tillgangarna (inkl aktier)
nira dubbelt si stora som skulderna, jamfor den 6vre kurvan. Den finan-
siella nettoférmogenheten uppgick alltsa till omkring hélften av tillgangar-
na. I den nedre kurvan har fran tillgangarna exkluderats bade forsakrings-
sparande och aktier. Det forra representerar en illikvid och bunden spar-
form, vars nuvirde ar svarbestimt. Aktieinnehavet vixlar ibland kraftigt
med kursutvecklingen vilket forsvarar jamforelser mellan aren. Exklusive
aktieinnehav och forsiakringssparande var de finansiella tillgangarna ar 1969

! Underlaget 4r hamtat frdn Finansrikenskaperna: N 1980:17, appendix
(1969—1976); N 1980:17 (1977—1978); N 1981:15 (1979); N 1982:11 (1980); N
1983:11 (1981); N 1984:10 (1982); KI11SM8501; (1983); K11SM8601 (1984);
K11SM8701 (1985 och 1986). Serierna har redovisats fr. 0. m. 1976. Det finns dock
bade oreviderade och reviderade virden for detta ar. Kvoten mellan dessa virden har
anviints [or att omproportionera de oreviderade uppgifterna aren 1969—1975.
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omkring femtio procent storre dn skulderna. Den finansiella nettoférmo-
genheten var omkring en tredjedel av tillgingarna.

Aren 1969-1978 sjonk successivt hushallens tiligangskvot. Enligt den ned-
re kurvan var 1978 tillgingarna blott obetydligt stérre iin skulderna. Hela
perioden 1978-1986 har kvoten legat anmiérkningsviirt stabilt.

Om man i de finansiella tillgangarna inkluderar forsikringssparande och
aktier blir i utgangsliget tiligdngarna som niamnts dubbelt si stora som
skulderna. Kvoten sjonk successivt 1969-1979 och proportionelit ungefar
lika mycket som den nedre kurvan i diagram 3. Kvoten l4g ren 1977-1980
stilla vid drygt 1,3 men okade sedan tack vare uppgangen i aktiekurserna.

Diagram 4 visar (liksom tabell 3) hur var for sig tillgangs- respektive
skuldsidan uppforde sig under perioden 1970-1986. Den successiva for-
samringen av nettostillningen under forsta hilften av 1970-talet — jamfor
diagram 3 — hade en motsvarighet i en successiv minskning av de finansiella
tillgangarna och en Okning av skulderna, bada mitta i procent av BNP.!
Stabiliseringen av nettostallningen 1977-1983 motsvarades av en svag upp-
gang bade i tillgangar (exkl aktier) och skulder. Med den inledningsvis
anvanda terminologin kan man négot schablonmissigt karakterisera ut-
vecklingen 1970-1977 som en period av balansutjamning i den meningen att

Diagram 4: Hushallens tillgangar och skulder i relation till BNP, procentuella andel

TOTALA TILLGiNGAR EXKL FORSAKRINGSSPARANDE : BNP

TOTALA TILLGANGAR EXKL FORSAKRINGSSPAR 0 AKTIER : BNP
TOTALA SKULD
90.0 90.0
80.0 - 80.0
70.0 - - 70.0
60.0 < 600
50.0 - - 500
40.0 T T ¥ T T T T L T T T T 40-0
70 T4 %6 78 B0« B2 " 84 | @a

! Det finns i och for sig skiil att anvinda hushéllens disponibelinkomst som namnare i
tillgangs- och skuldkvoterna. Dragen i utvecklingen blir emellertid desamma. An-
vandningen av BNP i detta sammanhang underlittar en jamforelse mellan sektorer av
det slag som gjordes med utgéngspunkt fran tabellerna 2 och 3 i foregaende avsnitt.
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finansiella underskott kommit till uttryck bade i minskande tillgangar och
okande skulder. Harvid har tillgangskvoten tenderat mot ett. Aren 1977-
1983 skulle kunna karakteriseras som en period av balansforliangning. Aren
1983-1985 konvergerar de bagge undre kurvorna. Ar 1986 karakteriseras av
den med avregleringen pa kreditmarknaden sammanhingande balansfor-
lingningen. Ovre kurvan visar hur samtidigt totala finansiella tillgangarna
(i% av BNP) nadde en rekordniva ar 1986.

Den hir indikerade finansiella utvecklingen kan sittas i samband med
vissa “reala” faktorer. Hushallens sparkvot har under hela den belysta
perioden legat pé en lag niva jamfort med de tidigare efterkrigsaren, vilket
bl a forklaras av 6kade kop av varaktiga konsumtionsvaror. Sparkvoten togs
mer 4n vil i ansprak av reala investeringar bl a i smahus och fritidshus.
Hushillens finansiella sparande var alltsd mestadels negativt — den finan-
siella nettostillningen forsamrades som namnts successivt. Denna utveck-
ling har hingt samman med negativa reala lanerantor i kombination med
hoga marginalskatter och gynnsamma avdragsregler. Den implicita avkast-
ningen pa konsumtionskapitalvaror och reala investeringar har framstatt
som fordelaktig jamfort med avkastningen (efter skatt) pa finansiella till-
gangar. Det ar har friga om en sadan “havstangseffekt” pa balansrak-
ningen, som annars vanligen brukar férknippas med beskrivningen av de
icke-finansiella féretagens finansiella agerande. Utvecklingen under senare
ir borde i och for sig ha brutit denna utveckling. Forutsattningarna har
forsamrats bade for att inneha och att finansiera bostider bl a genom
indrade avdragsregler och hog real ranta. Sjunkande realloner har skapat
likviditetsproblem fér skuldtyngda hushall.!

Diagram 5 visar utvecklingen av hushallens fordringar mot och skulder
till finansinstituten satta i relation till sektorns totala tillgéngar och skulder.
Skulderna till finansinstituten utgor den avgjort storsta delen av hushallens
totala skulder. Den andelen har under den belysta perioden varit ganska
stabil. Andelen for 1986 ligger ungefar i nivd med tidigare maximum 1974-
1976.

Fordringarna i form av kassa och banktillgodohavanden satta i relation
till de finansiella tillgangarna har varit pa en nedatgiende trend sedan 1973.
Exkluderas aktier fran tillgingarna visar bankandelen av de finansiella
tillgngarna en mer langsiktig nedgang frén ett maximum 1973 pa 77 %, till
71 % 4r 1979 och till omkring 60 % ar 1986. Mot minskningen svarar en
okning bl a for obligationer.

! Det finns vissa likheter mellan utvecklingen i Sverige och utomlands. Hushallens
skulder (i procent av BNP) har salunda i Forenta Staterna, Storbritannien, Visttysk-
land och Japan konvergerat mot 0.6, dvs. mot samma niva som i diagram 4. I de tva
forstnamnda linderna har hushallens finansiella tillgdngar fallit och darmed ocksa
finansiella nettoformogenheten (liksom i Sverige). I Japan och Vasttyskland har
kvoten mellan tillgangar och skulder diremot stigit. Se E.P. Davis: “Portfolio be-
haviour of the non-financial private sectors in the major economies”. BIS Economic
Papers no 17, Sept. 1986.
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Diagram 5: Hushdllens tillgangar och skulder mot finansinstitut

KASSA 0 BANK : TOTALA TILLG EXKL NRSAKRING 'ARAND
SKULDER TILL FINANSINSTITUT : TOTALA “SSP %
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De icke-finansiella foretagens kvot mellan finansiella tillgingar och skul-
der utvecklades som framgar av diagram 6 i en annan riktning 4n hushal-
lens. Kvoten steg markant aren 1971-1974. Aren 1974-1981 var okningen

Diagram 6: Icke-finansiella foretag — kvot mellan tillgdngar och skulder

—————— KVOT MELLAN TILLGANGAR OCH SKULDER
"""""""""""" KVOT MELLAN TILLG OCH SKULDER,EXKL FASTIGHETSFURV FURETAG

0.9 0.9

0.8 - 0.8

0-4 T T T T T T T T T T T T T T T T 0.4
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relativt langsam. Aren 1982 och 1983 hojdes emellertid foretagens kvot
dramatiskt, vilket sammanhingde bade med exceptionellt stort sparande
och relativt laga investeringar. Under den hér beaktade perioden steg
kvoten fran 47 % till 71 %. Med andra ord minskade deras exponering matt
som den icke tillgangstickta skulden fran 53 % till 29 %. Forbattringen av
det finansiella liget 1982 och 1983 ser ut som en engéngsforeteelse. Det ar
mojligt att kvoten i fortsittningen pé ldngre sikt kommer att falla tillbaka
mot en historiskt sett mer normal niva. Aven aren 1984-1986 fanns dock
ingen indikation pa en sadan omsvingning.

I sektorn icke-finansiella foretag ingar de fastighetsforvaltande bolagen,
som har en relativt 1ag kvot mellan finansiella tillgangar och skulder. Ex-
klusive dessa bolag lag kvoten for restsektorn ar 1977 vid 68 % att jamfora
med 55 % for hela sektorn; se diagram 6. Jamforelsemojligheten ér be-
gransad till ren 1977-1984. Under denna period var utvecklingen av till-
ghngskvoten ungefir densamma for foretagssektorn exklusive respektive
inklusive fastighetsforvaltande foretagen.

De icke-finansiella foretagens minskade exponering tog som framgar av
diagram 7 formen av okande tillgangar. Skulderna okade dock ocksa
snabbare in BNP. Detta ledde till den balansforlangning, som konstatera-
des i anslutning till tabell 3.'

Foretagens sparande 1ag, liksom hushéllens, under storre delen av perio-
den pa en relativt oférandrad niva (i procent av BNP). Foretagen drog
diremot in pa sina investeringsutgifter, vilket avspeglades i ett okande
finansiellt sparande, som i sin tur frimst meterialiserades i okade finansiella
tillgangar. Flera faktorer sirskilt breddningen och likvidiseringen av and-
rahandsmarknaden har medverkat till att, sarskilt under senare ar, de
finansiella investeringarna har framstatt som mer attraktiva n realkapital-
bildning. Denna utveckling sammanhédnger med de stora budgetunder-
skotten, som dels pressat upp reala rintan pa statspapper dels som spegel-
bild haft ett férbattrat finansiellt sparande hos foretagen. I den méan budget-
underskotten trappas ner, samtidigt som kanske de reala investeringarna
okar, tenderar foretagens finansiella nettostéllning att forsamras. Rimligen
borde detta i forsta hand komma till uttryck i en neddragning av de finans-
iella tillgangarna fran den mycket hoga niva dessa uppnatt vid slutet av den
hér belysta perioden.

Diagram 8 visar en viktig forandring, som under senare ar gt rum inom
ramen for den snabbt vixande volymen totala finansiella tillgangar. Aren
1969-1977 sjonk trendmissigt andelen likvida medel, som under denna
period visentligen bestod av banktillgodohavanden. Dessa senare fortsatte

| | Férenta Staterna, Storbritannien och Visttyskland har ganska stabilt (1966—1984)
den finansiella tillgangskvoten legat kring den niva fran vilken de svenska foretagen
startade sin uppgang vid borjan av 1970-talet. Skuldkvoterna har fallit i Forenta
Staterna och Storbritannien och stigit i Visttyskland men ligger nu omkring nivan i
Sverige. Den finansiella nettoskulden (i procent av BNP) ér alltsé ungefar densamma
i dessa tre linder och i Sverige. Detta giller ocksa for Japan dir emellertid bade
tillgangs- och skuldniva dr unikt hoga. (BIS a.a).
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Diagram 7: Foretagens tillgdngar och skulder i relation till BNP
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Diagram 8: Foretagens likvida tillgangar
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Diagram 9: Foretagens handelskrediter och skulder till finansinstitut
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pa denna trend idven de foljande aren. Fr o m 1980 okade emellertid an-
delen likvida virdepapper (obligationer, certifikat m m). Harigenom kom
andelen likvida tillgingar (bank + obligationer) att 6ka sin andel avsevart
over det procenttal omkring 22 % som karakteriserade forsta hilften av
1970-talet. Andelen aterfordes till denna nivd genom en nedging 1983-
1985. Nedgangen avsig emellertid enbart banktillgodohavanden, vars andel
1983-1985 sjonk fran 15 % till 13 % under det att obligationsandelen var
ungefar oforandrad (dvs skillnaden mellan kurvorna i diagram 8). Det
obligationsinnehav som upparbetats dren 1980-1983 och spaddes pa kraftigt
1985 och 1986 ligger alltsa kvar som en 4nnu icke tappad finansieringskalla.
Stocken banktillgodohavanden har diremot troligen dragits ned i botten.

Foretagens skulder till finansinstitut som andel av de totala skulderna
visar en kraftig minskning 1969-1975 men har sedan stigit tillbaka mot
utgangsliget, jimfor diagram 9 . Med detta matt har allts finansinstituten
inte forlorat nimnviard andel till den icke organiserade marknaden. Mot
stegringen 1975-1986 svarar en fallande trend for handelskrediternas skul-
dandel.

Kommunernas finansiella struktur har forandrats i samma riktning som
for de icke-finansiella foretagen. Det framgar av diagram 10 att kvoten
mellan tillgdngar och skulder langsiktigt stigit under perioden 1969-1984.
Av en jamforelse mellan diagram 6 och 10 framgar att storleksordningen pa
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Diagram 10: Kommunerna - kvot mellan tillgangar och skulder
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nivaer och foréndringar ocksa i stort sett stimmer 6verens. Utgangsnivan
ligger omkring 0,5 och slutnivan vid 0,7-0,8. Liksom for foretagen har alltsa
kommunernas finansiella nettoskuld i relation till bruttoskulden omkring
halverats. Aren 1985 och 1986 intradde dock forsamringar, som kan tolkas
som ett bestaende trendbrott.

Av diagram 11 framgér att kommunernas anpassning till minskad ex-
ponering har gatt via en neddragning av skulderna, vilket indikerar att dessa
I utgangsliget legat pa en onormalt hog niva. Denna anpassning ér rakt
motsatt det anpassningsménster till minskad exponering, som uppvisas av
foretagen (jamfér diagram 7).

Kommunernas finansiella tillgdngar har inte forindrats nimnvirt ver
perioden som helhet, men har & andra sidan kortsiktigt varierat mer én
skulderna. Av diagram 12 framgar att dessa variationer avser kassa och
bank hidr mitta som andel av de totala finansiella tillgdngarna. Skuldande-
len till finansinstituten uppvisar ingen liknande buffertfunktion mojligen
med négot litet undantag for dren 1978-1981. I likhet med de icke-finansiella
foretagen har kommunerna under senare ar i 6kande utstrackning placerat
sina likvida tillgangar i korta viirdepapper. Andelen banktillgodohavanden
ar nu nere vid en historiskt sett mycket lag niva, men dven den totala
andelen likvida medel har nu fallit avsevirt under nivan for tidigare botten-
punkten ar 1971. (Den lag ultimo 1986 vid omkring 30 procent).
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Diagram 11: Kommunernas tillgdngar och skulder i relation till BNP
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Diagram 12: Kommunernas fordringar och skulder mot finansinstitut
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5. Organiserad och icke-organiserad
marknad

I de foregaende avsnitten har finansiella formégenhetsstrukturen diskute-
rats utifran fordndringar i olika sektorers tillgangar och skulder. Den finan-
siella formogenhetsstrukturen kan ocksa karakteriseras efter olika typer av
kreditinstrument och fordandringarna i marknaderna for dessa instrument.
Foljande tabell 4 skiljer mellan "pengar™, obligationer, borsaktier, lan och
“ovrigt”. Tabellsiffrorna avser den procentuella fordelningen mellan dessa
placeringsformer.

Tabell 4. Kreditmarknaden 1970-1986
(procentuell fordelning)

1. Penning- 2. Obliga- 3. Bors- 4. Lan 5. Ovrigt

mangd tioner* aktier
1970 17,5 16,3 (1.5) 39 38,2 24,1
1975 16,0 18,1 (1,6) 42 38,0 23,7
1980 14,3 20,0 (2,2) 29 39.9 229
1981 13,9 20,8 (2,0) 4.0 38,8 22,5
1982 12,8 21,4 (2.7) 5.0 39,2 21,6
1983 12,2 21,8 (2,9) 7.9 37,7 20,4
1984 11,7 23,5 (2,9) 7,0 373 20,5
1985 11,2 239 (3.,6) 7.8 36,4 20,6
1986 10,9 23,0 (4,1) 10,4 36,0 19.7

Kalla: Finansrakenskaper 1979-1983; N 1984:10, tabell A 2 D:o 1984-1985;
K11SM8601, tabell J 1
* Dirav hos foretag och hushall

I penningmdangden ingar sedlar, banktillgodohavanden och bankcertifikat.
Andelen av dessa placeringsformer i den totala formogenhetsmassan har
minskat successivt.

Obligationsstockens andel har successivt okat. (Har ingar ocksa skatt-
kammarvixlar och statsskuldvixlar). Andelsokningen har varit praktiskt
taget lika stor som penningméngdens andelsminskning. Summan av dessa
tva mest likvida slags fordringsinnehayv har varit i stort sett konstant och
hela tiden legat vid 34-35 %. Samtidigt har det alltsa inom ramen for denna
stabilitet skett en “uttrangning”’ av penningméingden. Grinserna ir emel-
lertid flytande mellan “penningmangd’ och korta obligationer. Vidare av-
ser storre delen av obligationsstocken innehav i banker och forsikringsin-
rittningar, som inte haft nagot placeringsval (prioriterade obligationer).
Foretagens och hushéllens sammanlagda innehav (inom parentes) ar allt-
jamt blygsamt.

Andelen aktier (inkl fondandelar) av formogenhetsstocken lag kring
3-4 % fram t o m 1981. Virdestegringen pa borsaktier medforde en nira
nog fordubbling av virdeandelen under tvaarsperioden 1981-1983 och en
ytterligare, kraftig 6kning 1986. Sett enbart i relation till den med budgetun-
derskotten sammanhangande okningen av obligationsstocken skulle man
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alltsa for aktiemarknadens del niarmast kunna tala om en “intrangnings-
effekt”.

Andelen /dn var under 1970-talet mycket stabil. Hittills under 1980-talet
kan man emellertid skonja en fallande trend. (Har ingér dven koncernkredi-
ter). Restposten “6vrigr” visar en svagt nedatgaende andelsprocent. Har
ingar handelskrediter, forsdkringssparande m m.

Ytterligare en skarning kan goras pa kreditmarknaden i form av for-
delningen av langivningen mellan vad som brukar kallas den organiserade
respektive oorganiserade delen. Denna distinktion, som tidigare i stort sett
ocksa kunde appliceras pa reglerad respektive oreglerad marknad var tidi-
gare av intresse for bedomningen bade pa kort sikt ay den forda kredit-
politiken och pa lang sikt av den institutionella omvandlingen pa kredit-
marknaden. Den har efter avregleringen numera mest historiskt intresse.'
Den organiserade kreditmarknaden avser lan fran finans- och socialfor-
sakringssektorn och staten samt 6kning av obligaitonsinnehav for finans-,
socialforséikrings-, foretags- och hushallssektorn.?

Den oorganiserade kreditmarknaden omfattar lan och handelskrediter
fran foretag, kommuner och hushéll samt en oférdelbar 6vrigpost.

Som framgar av diagram 13 var med hér anvianda definitioner ar 1970
den organiserade kreditmarknaden dubbelt sa stor som den oorganiserade.
Under de forsta aren pa 1980-talet var den forra fyra ganger sa stor som den
senare. Skillnaden i Okningstakter framgar av de trender som lagts in i
diagrammet.

I diagram 13 finns det indikationer pa kortsiktiga motvariationer i den
organiserade respektive oorganiserade marknadens utveckling som ar i
princip av samma slag som diskuterades i anslutning till diagram 2. I
diagram 14 visas avvikelserna fran den i diagram 13 inlagda trenden for den
icke organiserade marknaden. Liksom i diagram 2 deformeras monstret mot
slutet av perioden. En mer ingaende analys forutsatter emellertid att det
statistiska materialet organiseras pa kvartalsbasis. Det finns kvartalsvisa
finansrikenskaper men dessa behover grupperas pa ett andamalsenligt sitt,
de behover sasongrensas och de behover korrigeras med hansyn till de
residualer som foreligger mellan ars- och kvartalsrakenskaperna.

Den fordelning mellan oorganiserad och organiserad marknad, som hit-
tills redovisats, dr inte av direkt relevans for en beskrivning av konkurrens-
utvecklingen mellan bankerna och den oreglerade marknaden. Det ar bl a
svart att behandla finansbolagen pa ett i detta sammanhang konsistent sitt.

! Forsta utkastet till denna rapport framlades for kommittén redan varen 1985. Den
har sedan fatt uppdateras och revideras atskilliga ganger. Under tiden har bade
institutioner och regelverk successivt andrats. Forfattaren har emellertid dnda inte
velat utelamna numera obsoleta delar pa vilka han - padriven av kommittéordforan-
den och trots protester - kommit att nedlagga ett betydande arbete.

? Avgrinsningen dr densamma som anvénts av Stefan Ingves i "Den oreglerade
kreditmarknaden™. (Expertrapporter fran Kreditpolitiska Utredningen, SOU
1982:53). Finansbolagen rdknas t o m 1980 till den oreglerade och direfter till den
reglerade sektorn.
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Diagram 13: Den reglerade och oreglerade kreditmarknaden miljarder kr*

.y Eﬁﬁwmb KREDITMARKNAD
-------- &REGLL_;!AD KREDITMARKNAD
80.0 ¥t
60.0 i

40.0 40.0
20.0 20.0
0.0

0.0 T L T T T T T L) T T T T T T
70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 B1 82 83 84 85
*Deflaterad med ett index av BNP i 16pande priser

Diagram 14: Den oreglerade kreditmarknadens trendavvikelse jimfort med indu-

strikonjunkturen
—— —-— TRENDAVVIKELSE, MDKR, AVLASES VANSTER
[ e mnusrmxomuukmuu AVLASES HOGER J
8.0 — — — s ————1=070.0
a0, - 600
4.0
- 50.0
2.0
0.0 : N \
- 30.0
—2.0
45 - 20.0
-6.0 L R R R N R R R R AN A R AR RS R RS RN 10.0

1972 1974 1976 1978 1980 1882 1984
Killa SCB, Konjunkturinstitutet
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Ovan har finansbolagen t o m 1980 riknats till den oreglerade marknaden
och direfter till den reglerade. For att undvika brott i serien skall fort-
sattningsvis finansbolagen helt exkluderas fran utlaningen pa den oorganise-
rade marknaden, jamfor den nedre kurvan i diagram 15 .' Denna utlaning
kan jaimforas med bankernas s k dvrigutlaning, som exkluderar de priorite-
rade byggnadskrediterna. Det framgar av diagram 16 att utlaningen pa den
oorganiserade marknaden (exkl finansbolagen) fran 1971 och fram till 1982
okade ungefir lika mycket som bankernas Gvrigutlaning. Stagnationen
1983-1984 och nedgangen 1985 for den senare hanger samman med en hard
begrinsning av utlaningen (sarskilt utlaningstaket 1985).

I bankernas Gvrigutlaning ingér dven utlandslanen, som i stort sett varit
oreglerade. Det framgér av diagram 17 att aren 1978-1984 stagnerade
bankernas ovrigutlaning exklusive utlandslanen. Det ar 4 andra sidan under
denna period, som utlaningen pa den oreglerade marknaden expanderar
kraftigt. Detta framgar tydligt av jamforelsen i diagram 17.

Diagram 15: Lan pa den oreglerade kreditmarknaden miljarder kr

700 —— ——————m - D Lt i B e S b e e S Sy 70.0
60.0 - - 60.0
50.0 - 50.0
40.0 - 40.0
30.0 - 300
20.0 - 20.0
10.0 - 10.0
0.0 0.0

70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 B5

' I motsats till diagram 13 ar serierna i diagram 15 inte deflaterade.
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Diagram 16: Lan, oreglerad kreditmarknad och évrigutldning miljarder kr

s LAN PA DEN OREG KREDITMARKNADEN
..................... OVRIGUTLANING

L A e S 50.0
40.0 - 40.0
30.0 - 30.0
20.0 ~ 20.0
10.0 - 10.0
Oto T T T T T T T T T T T T ' T 0.0
70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 B0 81 82 83 84 85
Med Gvrigutlaning avses utlaning exkl prioriterade byggnadskrediter
Diagram 17: Lan, oreglerad kreditmarknad och évrigutlining miljarder kr
== LAN PA DEN OREGLERADE KREDITMARKNADEN
..................... BVRIGUT! NG EXKL UTLANDS!
50.0 50.0
40.0 40.0
30.0 30.0
20.0 20.0
10.0 10.0
o
0.0 0.0

70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 B4 85

Med ovrigutlaning avses utlaning exkl prioriterade byggnadskrediter
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6. Anpassningsbehov

Den framtida utvecklingen pd kreditmarknaden kommer naturligtvis i
mangt och mycket att bero pa den ekonomiska utvecklingen i stort. Man
maste som utgangspunkt ha en relativt preciserad bedémning av utbud och
efterfragan pa kredit vilket bl a hdnger samman med sparandets storlek och
fordelning, med foretagsinvesteringar, statsfinanser och utlandsbetalningar.
I langtidsutredningen LU 84 finns ett antal scenarier for utvecklingen i
dessa avseenden fram till 1990. Det ar har fraga om s k "balansalternativ”,
som karakteriseras av en rorelse mot jamvikt: minskande prisstegringstakt,
sjunkande arbetsloshet, balans i utrikeshandeln och 6kande privat realkapi-
talbildning. I anslutning till ett av dessa alternativ (1 A) har utarbetats en
relativt utforlig bedomning av den finansiella utvecklingen, som alltsd har
den viktiga egenskapen att vara konsistent med det realekonomiska scena-
riot. Denna analys skall hdr anvidndas som underlag for en diskussion ay
tendenserna pa kreditmarknaden. Oavsett aktualiteten och sannolikheten
for just det hir valda utvecklingsalternativet dr det intressant ur den syn-
punkten att det belyser implikationerna av de trendbrott som i olika av-
seenden uppkommer nar en obalanserad utveckling skall bojas av mot ett
balanslige. Det ar en sddan avbojning som den svenska ekonomin forr eller
senare maste linkas in pa.'

Alltfor ofta representerar ekonomiska forutsdgelser en utdragning av
redan foreliggande trender. Man skulle i och for sig ocksa kunna diskutera
en fortsatt process mot allt storre obalans: upptrappad inflation, 6kande
underskott pa bytesbalansen, okande budgetunderskott etc. dvs den slags
utveckling som karakteriserade 1970-talets sista och 1980-talets forsta ar.
LU 1984 tar ocksa upp ett sadant alternativ (referensalternativet’) utan att
narmare diskutera konsekvenserna for kreditmarknaden. 1 sjalva verket
skulle en sadan utveckling med all sannolikhet snabbt tvinga fram hérda
regleringar, vars svarforutsiagbara utformning skulle komma att bli av-
gorande for den framtida kreditmarknadsbilden.

I tabell 6 har konstellationen av finansiellt sparande 1990 enligt balansal-
ternativet i LU 84 jamforts med genomsnittet for 1982 och 1983. Dessa ar
representerar avstampet for LU:s projektioner. Ar 1984/85 har inlagts sir-
skilt for att ge en uppfattning om i vilken riktning utvecklingen faktiskt

"I bilaga 1.2 "Svensk ekonomi™ 1985-1988 till den reviderade nationalbudgeten for
1986 finns en uppdatering av LU 84. Perspektivet utstracks dock bara for korttidsbe-
domningen (1988 i stallet for 1987). Trendbrotten illustreras battre i de kalkyler for
1990, som redovisas i detta avsnitt. Detta avsnitt ar ocksa en relik fran tidigare
versioner av denna rapport. Det har hunnit komma en ny langtidsutredning — LU 87.
Denna innehaller dock inte finansiella kalkyler av det slag som har anvants som
illustration till vissa anpassningsproblem pa kreditmarknaden. I sjalva verket forling-
des bara i LU 87 i stort sett nagra ar framat i tiden det "balansalternativ’’, som redan
upplinjerats i LU 84. Detsamma giller det “balansalternativ” for finansiella sparan-
den som diskuterats 1 "Trearskalkylerna; april 1988™ fran finansdepartementet. Har
har perspektivet forlangts till 1991, men tendenserna antages vara desamma som i LU
84. Den enda visentliga skillnaden dr att man dr mer pessimistisk om hushéllens
finansiella sparande.
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tenderat. (Genomsnittet har anvints for att minska effekten av tillfilliga
faktorer). Siffrorna avser andelen i procent av kreditmarknadens omslut-
ning. Denna presentation skall i fortsattningen kopplas till en diskussion av
kreditinstitutens marknadsandelar. Decimalerna fér 1990 kan hir och i
foljande tabeller ge intryck av en illusorisk precision men har medtagits for
att i férekommande fall ange en forindringsinriktning, som skulle gatt
forlorad vid avrundning.

Tabell 6. Finansiellt sparande 1982/83, 1984/85 och 1990
(Procent av kreditmarknadens omslutning)

1982/83 1984/85 1990
Stat - 18.8 - 144 = 72
Kommun 0,3 - 0,6 - 09
Socialforsakring 5.8 59 53
Finanssektorn 8.5 10,1 114
Icke-finansiella foretag - 11 - 56 - 92
Hushall 0,2 1,5 3,5
Utland 5.1 3,1 - 29

Kallor: Finansrakenskaperna N 1984:10, tabell F1 och F2 (for 1982) K11SM8501,
tabell G1 (for 1983), K11SM8601 tabell G1 och G2 (for 1984 och 1985), LU 84 tabell
39, Appendix (for 1990).

De storsta forandringarna fran utgangliget 1982/83 till projektionen for
1990 i monstret for det finansiella sparandet avser en kraftig férbattring for
staten och en nistan lika stor forsamring for de icke-finansiella féretagen.
Sistndmda minskning sammanhinger bade med relativt sett minskat fore-
tagssparande (vinster) och okade investeringsutgifter. Socialforsikringens
(APfondens) minskande finansiella sparande utgor fortsittningen pi en
redan foreliggande trend. Den férvantade uppgéngen i hushéllens finan-
siella sparande hanfor sig till stigande disponibla realinkomster, stigande
sparkvot samt en nedgang av smahusinvesteringarna.' Den finansiella sek-
torns sparokning hdanger samman med antaganden om en relativt hog real
lanerdnta och ett hogt privat (kollektivt) forsdkringssparande. Forandring-
en i utlandets finansiella sparande speglar uppgéngen i totala ekonomins
sparande som detta kommer till uttryck i en omsvingning av bytesbalansen.

Av en jamférelse mellan siffrorna for 1982/83 och 1984/85 framgér att
utvecklingen tydligt gatt i den riktning, som balansalternativet i LU 84
utpekade. Detta giller salunda bade det minskande underskottet for staten,
det 6kande underskottet for de icke finansiella féretagen samt bytesbalan-
sens saldo. Kommuner och hushall har legat nara sitt finansiella nollsparan-
de.

Det finansiella sparandet representerar nettofléden och siger i och for sig
ingenting om de bruttofléden som vid givna under- och 6verskott kan
komma att formedlas pa kreditmarknaden. Det dr dock uppenbart att i
balansalternativet formedlingen kommer att ha ett annat ménster in under

' LU 84, sid 178.
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de forsta aren pa 1980-talet. Tabell 7 och tabell 8 visar bruttofloden, som
overensstaimmer med det i tabell 6 angivna finansiella sparandet’.

Tabell 7. Utlaning 1982/83, 1984/85 och 1990
(Procent av totala kreditmarknaden)

1982/83 1984/85 1990
Stat 4.5 2,7 5,9
Kommun 1,5 0,3 1.8
Socialforsikring 5.8 59 53
Finanssektorn 42,1 49.7 45,6
(Inbordes) ( 7.2) (10,6) (10,0)
Icke-finansiclla 22,1 20,9 22,3
foretag
(Inbordes) (7.1) (8,2) (9.4)
Hushall 12,1 12,7 14.8
Utland 11,9 7.8 43

Kallor: Samma som tabell 5

Tabell 8. Upplaning 1982/83, 1984/85 och 1990
(Procent av totala kreditmarknaden)

1982/83 1984/85 1990
Stat 233 17,1 13,1
Kommun 1,2 0.9 2,7
Socialforsakring 0 0 0
Finanssektorn 33,6 39.6 342
Icke-finansiella 23,2 26,5 31,5
[oretag
Hushall 11,9 11,2 11,3
Utland 6.8 4.7 7.2

Kallor: Samma som tabell 5

Statens andel av den totala utlaningen har antagits oka fran 4,5 % (genom-
snittet for 1982/83) till 5.9 % (1990). Den resterande forbittringen av det
givna finansiella sparandet fran -18,8 % till -7.2 % (jamfor tabell 6) ater-
finns alltsa som en minskning av statens andel av den totala upplaningen pa
kreditmarknaden, namligen fran 23,3 % till 13,1 % (tabell 8). Vid “mel-
lanstationen” 1984 har den statliga upplaningen redan sjunkit mer an halv-
vags ner mot 1990 érs plansiffra (tabell 8).

Forsamringen i kommunernas finansiella sparande (tabell 6) motsvaras i
stort sett av en 6kad upplaning. 1984 var ett mellanar karakteriserat av goda
inkomster och hog likviditet.

Den finansiella sektorn 6kar enligt LU 84, jamfort med 1982/83, sin andel
av utlaningen trots en néstan oférindrad andel av upplaningen. Den 6kade

! Tabellerna 6. 7 och 8 ir inbordes konsistenta och dessutom konsistenta med de
foljande tabellerna 9, 10 och 11 dar finansinstitutens balanser niarmare specificeras.
Dessa balanser avstims inom ramen for en s k finansieringsmatris. Finansrdken-
skapernas finansicringsmatris innehaller 12 x 13 celler for varje ars transaktions- och
stallningsvirden.
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utlaningskapaciteten har sin motsvarighet i forbittringen av det finansiella
sparandet. Ut- och upplaningen har i 6kad utstrickning antagits dga rum
mellan finansinstituten for att tiligodose behovet av intermediering mellan
slutliga langivare och lantagare. Utlaningen till andra sektorer tar dirfor
inte en namnvirt storre del av kreditmarknaden 1990 in 1982/83 (35,6 %
respektive 34,9 %). I LU 84 avser dkningen i dverforingarna mellan finans-
instituten visentligen interbanktransaktioner och utlaning fran forsakrings-
bolagen till mellanhandsinstituten. Ett annat tinkbart overforingsbehov
kan uppkomma pé grund av utbudsoverskott for forsakringsbolagen och
utbudsunderskott for bankerna (se nedan tabellerna 10 och 11). Den hoga
siffran for 1984 hinger samman med en tillfalligt hog utléning fran riks-
banken och en kraftig 6kning for mellanhandsinstituten (jamfor tabell 9).
Denna kan eventuellt ses som borjan till en trendmassig, till bostads-
byggandet inte direkt relaterad uppgang av bostadsinstitutens "ovrigut-
laning™. I ljuset hédrav och av den hittills varande utvecklingen framstar den
hoga marknadsandelen for bankerna projekterad for 1990, som mycket
orealistisk.

Tabell 9. Finansinstitutens utlining 1982/83, 1984/85 och 1990
(Procent av totala kreditmarknaden)

1982/83 1984/85 1990
Riksbanken 1,6 5,5 1.8
Banker 18,0 12,5 21,2
Mellanhandsinstitut 11,0 15,6 11,3
Forsakringsinstitut 75 8,5 9.2
Ovriga finansinstitut 4,0 7,6 2,1

Kallor: Samma som tabell 6

For de icke-finansiella foretagen antages forsamringen av det finansiella
sparandet (tabell 6) komma till uttryck i 6kad upplaning under det att
utldningen ligger kvar pa ungefir samma niva 1990 som 1982/83 (tabell 7
och 8). Foretagen kan formodas sakna motiv for ytterligare uppbyggnad av
finansiella tillgdngar med hénsyn till den successiva 6kning av statspappers-
innehavet, som foretagens medverkan i budgetunderskottens finansiering
kan forvintas fa framtill slutet av 1980-talet (se nedan tabell 13). Det ar
dock troligt att finansieringsbilden av foretagssektorn kommer att uppvisa
stor spridning mellan foretag med Overskottslikviditet och foretag med
finansieringsbehov. En utjamning kan da tinkas komma att iga rum inom
foretagssektorn — denna inbordes kreditgivning har i tabell 7 antagits
komma att 6ka avsevart. Detta innebir att finansiella placeringar utanfér
sektorn relativt sett kommer att vara ligre 1990 én 1982/83: 12,9 respektive
15,0 %. Daremot kommer det sektorsexterna upplaningsbehovet att vara
avsevart storre: 22,1 respektive 16,1 % av kreditmarknadsomslutningen. Ar
1984/85 okade upplaningen i riktning mot 1990 ars plansiffra, under det att
utlaningen sjonk tillbaka — en vintad reaktion pa de foregiende arens
likviditetsuppladdning (jamfor diagram 8).
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I tabell 7 har markeringar alltsa gjorts for 6kade volymer av intrasektora-
la transaktioner 1990 bade vad betriffar de icke-finansiella foretagen och
finanssektorn. En viktig forutsittning for denna utveckling dr de kvar-
drojande stockar av statspapper, som pumpats in via budgetunderskotten.
Dessa kan underlitta den anpassning av intermedieringen som uppkommer
i ett “balansalternativ’’ med delvis andra finansieringsmonster an de som
dominerat under senare ir. En statsskuldsokning kan ha en (fordrojd)
“multiplikator- effekt”” pa intermedieringen och pa totala kreditvolymen.
Det hir diskuterade rikneexemplet for 1990 implicerar ocksa att kredit-
marknadens omslutning stiger snabbare dn bruttonationalprodukten. Sa
tillvida skulle alltsa den trend fortsitta mot 6kad skuldbasering, som in-
ledningsvis konstaterades i anslutning till diagram 1.

Ar 1990 antages hushallens upplaning, relativt sett, ha minskat nagot och
deras utlaning okat. Upplaningsminskningen speglar en stravan att minska
den skuldexponering, som kommenterades i anslutning till diagram 3. Detta
kan sarskilt komma att gilla bostadslanen, som kan medfora stora be-
lastningar, om (enligt "balansalternativet”) inflationstakten sjunker och den
reala lanerdntan kommer att ligga pa en hog niva. Den okade finansiella
placeringskapaciteten kan som namnts i stor utstrackning ta form av for-
sakringssparande.

Utlandets upplaning i Sverige anges ar 1990 ligga kvar vid ungefor samma
niva som 1982/83. Forbittringen av den svenska bytesbalansen avspeglas i
en minskad svensk upplaning utomlands. I detta sammanhang ar forut-
sittningen om en i stort sett oféréndrad valutareglering av avgorande be-
tydelse. Vid visentliga lattnader kan man forvinta kapitalrorelser i bada
riktningarna representerande plotsligt aktualiserade portfoljanpassningar.

Tabell 10. Banker: stillningsvirden 1983, transaktionsviarden 1982/83, 1984/85 och
1990
(Procent av totala kreditmarknaden exklusive aktier)

Stockar  Floden Floden Floden
1983 1982/83  1984/85 1990

Utlaning:
Stat och kommun 3.6 2,3 =730 28
Mellanhandsinst. 2,6 24 32 25
Foretag 5.0 3.8 49 5.5
Hushall 4.6 35 1,1 43
Utlandet 1.9 2,7 1,0 23
Ovrigt* 29 33 53 3.8
Total utlaning” 20,6 18.0 12,5 21,2
Total upplaning 19,4 16,2 10,5 17,2
Finansiellt sparande 1.2 1.8 2,0 4,0

(Finansiell nettoformogenhet)

“ Inklusive inbordes

" Exklusive aktier

Kallor: Finansrakenskaperna SM, N 1984:10, tabellerna F1 och F3: K1 1SM8501 och
K11SM8601, tabellerna G1 och G2; LU 84, tabell 39 (App).
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Inom finanssektorn tilldrar sig utvecklingen av banker och forsikringsbolag
sarskilt intresse. Monstret for dessa institutgruppers placeringskapacitet och
placeringsinriktning kan komma att avvika frin nuldgets, vilket kan ge
upphov till intermedieringsproblem som skyms vid aggregering. Detta illu-
streras i de foljande tabellerna 10 och 11. Hypotiseringen drivs da ytter-
ligare ett steg langre genom en sarredovisning av viktiga poster pa utlnings-
sidan.

Man kan i tabell 10 for bankerna jamfora genomsnittligt och marginellt
placeringsmonster dvs stockvirden 1983 med transaktionsvirden 1982/83
och 1984. Placeringskapaciteten (utlaningen) dr summan ay upplaning och
finansiellt sparande. Den marginella placeringskapaciteten ar mindre in
den genomsnittliga beroende pa en minskad andel av upplaningen pa den
totala kreditmarknaden. Den relativt sett reducerade placeringskapaciteten
reflekteras av historiskt laga varden for utlningen till foretag och hushall
och en absolut minskning av fordringarna mot staten.

Ar 1984/85 6kade utldningen till foretagen upp i nivd mot “plansiffran™
for 1990 och over stockrelationen — detta pa bekostnad av utlaning till stat,
kommuner och hushall. Den historiskt “normala”™ procentsiffran 1990 pa
omkring 10 procent for utlaning till allmidnheten kan sigas forutsitta en
atergang till hogre upplaningsandel, och ett historiskt sett hogt finansiellt
sparande. I annat fall suggererar tabellen att bankerna skulle std infor valet
av specialisering pa utlaning till foretagen eller till hushallen.

Projektionen for forsakringsbolagens placeringskapacitet i tabell 11 utgir
frén en fortsatt hog upplaning (6kat privat forsakringssparande) och kraftigt
okat finansiellt sparande. Vidare skulle 4ven vid slutet av den process mot
ekonomisk balans som LU 84 uppstiller som riktlinje — dvs 1990 — det
statliga av bankerna icke tackta upplaningsbehovet vara relativt hogt. Bo-
stadsfinansieringen forutses ta betydande resurser i ansprak. Forsiakrings-
bolagens placeringskapacitet skulle alltsa, trots den snabba tillvixten, inda

Tabell 11. Forsikringsbolag: stillningsvirden 1983, transaktionsvirden 1982/83,
1984/85 och 1990
(Procent av totala kreditmarknaden exklusive aktier)

Stockar  Floden Floden Floden

1983 1982/83  1984/85 1990

Utlaning:

Stat och kommun 17 35 2,1 4,1
Mellanhandsinst. 2.0 1,9 3.6 2,9
Foretag 1.1 0.8 0.8 1.0
Hushall 0,3 0.3 0.2 0.3
Ovrigt 0.8 1,1 1.8 0.9
Total utlaning 59 7.6 8,5 9,2
Total upplaning 2.0 29 3.5 3.0
Finansiellt sparande 39 4.7 5,0 6,2

(Finansiell nettoférmogenhet)

Kallor: Se not till tabell 10.

Bilaga 1 35



36

Bilaga 1

SOU 1988:29

kunna absorberas dessa marknader. P& lite langre sikt skulle emellertid
tillgdngen pa langfristiga placeringar kunna ténkas bli otillracklig i for-
hallande till forsakringsbolagens behov gy att matcha sina l&ngfristiga  for-
pliktelser. Denna obalans skulle tendera att 6ka i den mé&n nuvarnde yt-
veckling mot allt kortare l6ptider obligationsmarknaden  skulle fortséatta.
A andra sidan kan ocksa forsakringsbolagens forpliktelser komma att ut-
vecklas i gn kortfristig  riktning.
Jamte frAgan gm jamvikten p& korta respektive ldnga marknader, finns ett
potentiellt anpassningsproblem, som avser de sektorala balanserna. | en
langsiktig balanserad utveckling bor statens upplaning relativt sett alltmer
minska, under det att det finns stora behov ay eftersatta foretagsinvestering-
ar att ta igen. Foretagsuppldningen bor alltsd oka pd bekostnad gy den
statliga uppléningen. Detta kan stamma daligt dverens med gp tendens till
6kande placeringskapacitet for forsakringsbolagen och minskande for ban-
kerna. Behovet gy en anpassningsprocess gy hér antytt slag kan tillgodoses
genom Olika former gy intermediering.  Ett successivt reducerat innehav gy
statspapper hos bankerna skulle motsvarande O©ka placeringsmojligheterna
for forsakringsbolagen, gom redan i dag har begrénsade mojligheter att
placera l&ngt. Denna knapphet skulle forvarras iden man staten minskat sin
uppléning. Staten skulle kunna medverka i gn Sadan anpassning genom att
lana 1&ngt i forsakringsbolagen och ge l&n till bankerna i former, gsom
anpassats for dessas vidareutlaning till foretagen

Intermedieringsmekanismer ~ kan ocksa utvecklas utanfér den organisera-
de kreditmarknaden. En vasentlig forutsattning i detta sammanhang ayser
valutaregleringens omfattning och effektivitet. | avsaknad gy valutaregle-
ring skulle det har beskrivna intermedieringsbehovet i stor utstrackning
kunna &ga rym Via utlandska marknader. Forsakringsholagen kan forut-
sattas ha ett stort uppdamt behov gy portfdlispridning  genom utlandska
placeringar. Se narmare foljande avsnitt 7. | brist placeringsalternativ
kan forsakringsbolagen __mer &n hittills _ dels forvantas in tex P&
fastighetsmarknaden men Ocksd bérja konkurrera pé& marknaden gsom nor-
malt reserverats for andra kreditinstitut.

| ett framtidsperspektiv har ocksd frdgan g, stabiliteten i de finansiella
stockarna ep viktig plats. | det féregdende har jamforelse gjorts mellan
flodesfordelningen  under senare &r och ett hypotetiskt framtida lége karak-
teriserat 5y realekonomisk balans i viktiga avseenden. Men under mellanti-
den byggs det ypp finansiella stockar, som kan vara labila och darmed
utgora problem for penningpolitken. ~Aven har &r det mojligt att anvanda
modellexercisen i LU 84 gom illustration, eftersom stockarna i utgdngslaget
kan byggas med kumulerade flodesvarden. Beddmningen kan sedan
knyta gp till diskussionen i avsnitt 3 5, monstret for foréandringarna i de
reala sektorernas fordringar och skulder 1970-1985.

| sista hand skulle det d& bli frdga om en s&danoverfunding, som tidvis bedrivits
av Bank of England.
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FoOr hushallen har i tabell 12 en jamforelse gjorts mellan de finansiella
stockarna for aren 1983, 1984, 1985 och 1990.

Tabell 12. Hushallens finansiella tillgingar och skulder
(Procent ay bruttonationalprodukten)

1983 1984 1985 1990

Sedlar och bank 38 37 37 34
Statspapper 8 9 9 13
Forsikringssparande 7 7 8 9
Ovrigt 12 11 11 10
Torala finansiella

tillgangar exkl aktier 65 64 65 66
Totala skulder 56 55 55 57
Finansiell nettofor-

mogenher (exkl aktier) 9 9 10 9
(Borsaktier och fondan-

delar) (17) (14) (15)

Killor: KMSMB8501: tabell 12 och G3: K11SM8601 tabell G3. LU 84, tabellerna 7.38.
7.41. 38 (App.)

Har foreligger stabilitet i den grundliaggande finansiella formogenhetsstruk-
turen: totala tillgdngar, totala skulder och nettoférmégenhet forindras en-
dast marginellt i relation till BNP. En sidan utveckling motsiger inte de
monster, som diskuterats i anslutning till diagram 4. Bade tillgangar (ex-
klusive aktier) och skulder ligger stabilt kring den niva, som kunnat iaktta-
gas under aren 1977-1984. Inom ramen fér denna stabilitet forutses dock
vissa omfordelningar. Forsikringssparandets andel 6kar som namnts. Vida-
re minskar andelen likvida medel avsevirt, vilket motsvaras av en uppgéing
f6r innehavet av statspapper. Summan av dessa tillgangar har dock antagits
bli oférandrad. Finansieringen av de stora om én successivt under perioden
nedtrappade budgetunderskotten férutsitter betydande avsittningar édven
till hushallen. Den nedging i bankinlaningens andel till historiskt sett lig
nivd, som forut konstaterats (diagram 5), antyder att statspapperna behover
goras relativt attraktiva for att den i tabellen angivna omférdelningen skall
dga rum.

Trots att bade hushall och finansinstitut férutsatts 6ka innehavet av stats-
papper, relativt sett, kvarstar betydande belopp att (residuellt) absorberas
av de icke-finansiella foretagen. I rabell 13 har minskningen av den finan-
siella ..ettoskulden mellan 1983 och 1990 antagtis komma till uttryck i en
uppbyggnad av de finansiella tiligdngarna som gar snabbare in skuldok-
ningen.' Monstret har alltsa antagits folja den tidigare utvecklingen, jamfor
diagram 7. Monstret har antagits besta ocksé vad betraffar fordelningen av
placeringarna. Tvéa tredjedelar av tillgangsokningen har lagts pa statspap-

" Enligt tabell 7 ligger utlaningsflodet pa ungefir samma niva 1990 som 1982/83.
Nivin pa dessa floden ligger emellertid s hogt, att de under perioden fort upp
utlaningsstocken till en hogre niva.
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per. Denna o6kning representerar den residual av statsupplaningen, som
enligt LU 84 maste tackas fram till 1990. Darmed kommer innehavet av
statspapper att bli storre dn bankfordringarna. Dessa senare fortsitter,
raknat som andel av de finansiella tillgadngarna dédrigenom den trendned-
gang, som startade redan vid borjan av 1970-talet (jamfor diagram 8).

Tabell 13. De icke-finansiella foretagens finansiella tilligangar och skulder (Procent av
BNP)

1983 1984 1985 1990
Tillgangar:
Bank 14 12 10 15
Staten 6 4 6 18
Inbordes 29 27 28 31
Ovrigt 26 34 33 29
Totala finansiella
tillgangar’ 75 77 77 93
Totala skulder 122 123 122 130
Finansiell netto-
formaogenhet —47 —-46 —45 =37

* Exklusive aktier
Kallor: Se not till tabell 12

Summa likvida tillgdngar dvs bankfordringar och statspapper som andel
savil av BNP som av totala tillgangar lag redan 1983 pa en historiskt hog
niva. I tabell 13 forutsatts att dessa relationstal stiger ytterligare, vilket
implicerar en betydande labilitet i de uppbyggna stockarna. Utvecklingen
1984/85 indikerar emellertid en atergang mot ett mer “'normalt” likviditets-
innehav.

7. Internationalisering och valutareglering

En viktig tendens under 1960- och 1970-talet bade vad betriffar svenska och
utlindska banker har varit en okande internationalisering. Hur én den
internationella bankverksamheten mats, finner man att den genomsnittliga
Okningstakten under de tre femarsperioderna 1965-1970, 1970-1975 och
1975-1980 arligen 6versteg 20 % dvs var betydligt hogre dn ett motsvarande
matt pa inhemsk kreditgivning. Utlandsverksamheten har alltsd under dessa
ar kontinuerligt vunnit “marknadsandelar”.

Internationaliseringen har drivits fram av successivt verkande faktorer.
Under 1960-talet liberaliserades kapitalrorelserna kraftigt. Uppluckringen
av valutaregleringarna var en nédvéndig forutsattning for en internationell
bankverksamhet. Denna hingde ocksa intimt samman med foretagsverk-
samhetens internationalisering och den samverkan, som utvecklats mellan
transnationella banker och foretag. Oljekriserna gav upphoy till 6kat behov
av finansiell intermediering mellan under- och 6verskottslinder. Under
1970-talet kom 6vergangen till flexibla vaxelkurser att 6ka betydelsen av
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kortfristig finansieringsverksamhet bl a i form av vaxelkurssakring och valu-
taarbitrage. En viktig forutsattning sarskilt for den korta internationella
kreditmarknadens utveckling har varit de kommunikationstekniska fram-
stegen. Den internationella utvecklingen har hir legat fore och inspirerat
motsvarande inhemsk verksamhet.

Storst uppmarksamhet har eurovalutamarknaden tilldragit sig. Denna
omfattar den internationella kreditférmedling, som dger rum i olika valutor
utanfor valutahemlandet. Utvecklingen pa denna marknad ar undantagen
nationell penningpolitisk styrning. Exterritoraliteten mojliggor storskalig
och lénsam verksamhet. Pa eurobondmarknaden har under senare ar ut-
vecklats nya laneformer, som trangt undan de traditionella langfristiga
lanen till fast ranta. Medel- och langfristiga lan har nu i regel rorlig rianta
och tas ofta upp till mycket stora belopp. En annan laneform, som okat
snabbt under senare ar, dr korta s k euronotes. Denna laneform fyller delvis
samma funktion som syndikerade banklin. Dessa senare okade snabbt
t o m 1982 men minskade darefter kraftigt. Utvecklingen i inledningsskedet
av namnda internationella laneformer framgér av nedanstaende tabell 14'.

Tabell 14. Upplaning pa de internationella kapitalmarknaderna. (Bruttofloden, Mdr
US dollar)

1982 1983 1984
Obligationer 75.5 TIN2 109.5
Banklan 105,1 67,2 62,0
Ovriga laneprogram 5.4 13.5 55.3

(Euronotes m m)

Under 1980-talets forsta ar har den internationella bankverksamheten
bromsats upp bade i forhallande till 1960- och 1970-talets 6kningstakter och
i relation till hemmamarknadens utveckling. Det finns faktorer, som verkar
i riktning mot fortsatt dampning. For det forsta kan investerarnas stockan-
passningar med avseende pa internationella placeringar nu antagas ha kul-
minerat. For det andra kan den tidigare expansionen ses som ett uttryck for
bankers forsok att kompensera sig for en realiserad eller forvintad penetra-
tion av utlindska banker pa hemmamarknaden. Dessa farhagor synes ha
varit 6verdrivna, sa till vida som det visat sig att utlindska banker endast i
ringa utstrackning kunnat (eller velat) ta 6ver det inhemska bankvisendets
detaljhandel. For det tredje synes den tidigare tillvixtstrategin alltmer fatt
vika for hansyn till bl a vinst och kapitaltackning. Det édr slut med den
riskfyllda langivningen till tredje varlden och satsningen pa energiinveste-
ringar. Perioden av 10sslappt “recycling” har ersatts med den period av
likviditets- och solvensproblem hirrérande fran internationella engage-
mang. A andra sidan kraver Forenta Staternas betalningsunderskott konti-

" Tabellen liksom kommentarerna till denna har himtats fran valutakommitténs
slutbetdnkande SOU 1985:52. kapitel 7.2.
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nuerligt en tickning. Om dessa behov kvarstar kan utvecklingen mot ohan-
terliga internationella lanestockar komma igen i en dnnu storre skala och
med svarartade implikationer f6r virldshandel och virldskonjunktur.

Aven i Sverige har utvecklingen gatt i riktning mot en internationalisering
av bankernas kreditgivning. Sedan slutet av 1970-talet har fordringarna mer
an tredubblats och skulderna sexdubblats. Nettoskulden var tidigare neg-
ligibel men uppgick ultimo 1985 till 76 mdr kr. Utlaning i utlindsk valuta
uppgick 1974 till omkring 8 % av bankernas totala balansomslutning. Tio ar
senare var andelen 25 %."

I Sverige har en sérskild faktor drivit fram bankernas utlaning i utiandsk
valuta namligen den omldggning av penningpolitiken, som agde rum i
samband med forsamringen av bytesbalansen efter 1973. Det ansags an-
geldget att foretagen finansierade underskotten helt eller delvis. Forbudet
att ta upp langa lan for anvandning i Sverige upphavdes. Hoga rantor och
stram kreditmarknad motiverade foretagen att ta sadan upplaning. Svenska
banker fick 1974 mojlighet att ta upp egna lan i utlandet for vidareutlaning i
Sverige.

Bankernas fordringar och skulder gentemot utlandet 1970-1985 framgar
av foljande tabell 15.

Tabell 15. Valutabankernas fordringar och skulder gentemot utlandet (mdr kr)

Fordringar ~ Skulder Netto
1970 5 4 1
1975 15 11 4
1980 35 54 -19
1985 68 144 -76

Kalla: Riksbanken

Av foretagens korta utlandsskuld (hogst ettarig), som ultimo 1985 uppgick
till 59 mdr kr, hade 55 mdr kr formedlats genom svensk bank. For den langa
uppléningen var motsvarande siffra 82 mdr kr respektive 30 mdr kr.*

Bankernas totala utlaning till foretag och koncerner har i sjdlva verset en
overvagande del skett i utlandsk valuta. Bankerna har kunnat ersitta regle-
rad utlaning i svenska kronor med terminssakrade lan i utlindsk valuta. En
sadan omliggning har paskyndats under perioder av kreditpolitisk atstram-
ning. Detta giller sirskilt ar 1982, da riksbanken stramade at utlaningen i
svenska kronor, jamfor foljande tabell 16.

' Se Arnold Fahlén: “Bankernas internationella kreditgivning.” Kredit- och valuta-
Oversikt 1986:1; Sveriges Riksbank.
? Fahlén a. a. tabell 2.
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Tabell 16. Bankernas utlaning i svensk och utléindsk valuta till foretag och kommuner

(Mdr kr)
Utlandsk valuta SEK

1979 7,0 2,7
1980 6,0 4.8
1981 8.7 43
1982 5.8 —-1,2
1983 4.2 5.7
1984 97 6.7
1985 14,7 6,9

Kalla: Riksbanken

Foretagens 6kade majligheter att l1ana utomlands har inneburit en successiv
integrering av den inhemska och utlindska kreditmarknaden. Det har t ex
pa grund av rinteskillnaderna tidvis varit 16nsamt (och tamligen riskfritt)
for foretagen att lana upp i utlandet och placera medlen pa den svenska
penningmarknaden.

Bankernas fordringar och skulder mot utlandet har som nimnts ex-
panderat kraftigt. Nettoskulden mot utlandet har i stort sett sin motsvarig-
het i ldn i utlindsk valuta till foretagen och kommunerna. Bankerna ar
emellertid bundna av valutaregleringen sa till vida som att deras fordringar
och skulder i olika valutor approximativt maste balansera varandra. Vidare
begransas i princip bankernas utlindska utléning till att avse finansiering av
svensk export och import. For 6vriga kreditinstitut och for hushallen lagger
valutaregleringen hinder i vagen for alla slags finansiella placeringar i ut-
landsk valuta.

En under senare ar fortskridande forbattring av den svenska ekonomin
bade vad avser inflationstakt (relativt till utlandet) och bytesbalans har
aktualiserat mojligheterna att inom en icke alltfor avldgsen framtid valuta-
regleringen skall kunna uppmjukas och till slut avvecklas. En sidan for-
andring kan forvintas komma att piverka den svenska kreditmarknadens
struktur.

Den numera viktigaste uppgiften for valutaregleringen kan sigas vara att
hindra spekulativa kapitalrorelser fran att driva vaxelkursen fran det lige,
som kan forsvaras pa langre sikt. De senaste arens erfarenheter har visat att
de internationella kapitalrorelserna verkat destabiliserande i den meningen
att de orsakat eller i alla fall mojliggjort internationella vixelkursrelationer,
som uppenbart statt i motsats till underliggande monster for olika linders
bytesbalanser, relativa inflationstakter och sparande. Det har varit friga om
internationella portféljanpassningar, dar man gatt in i eller ut ur frimst
dollarpositioner alltefter forvintningarna om den framtida kursutveckling-
en. Hirigenom tenderar de balansskapande utslagen i vixelkurserna att
Overlagras och skapas en mekanism for relativt l1angsiktiga cykliska rorelser
i reala vixelkurser och bytesbalansen. Detta ar nya inslag i den inter-
nationella konjunkturutvecklingen. Men dven pa kort sikt kan irrationella
faktorer ge upphov till angrepp pi en valuta och tvinga myndigheterna till
en vaxelkursiindring, som kan visa sig irreversibel och te sig felaktig med



42

Bilaga 1

SOU 1988:29

hansyn till g l&ngsiktig strategi foér den ekonomiska politiken.

Valutaregleringen kan inte i och for sig uppfattas som ett balansskapande
instrument. Daremot kan den underldtta anpassningsprocessen for ett land,
vars Statsbudget, bytesbalans och inflationstakt ~behover styras mot battre
jamvikt. | gn balanserad utveckling med fortroende for valutan bortfaller i
stort sett motiven for destabiliserande kapitalrorelser in och yt yr landet.
Daremot kan det givetvis uppkomma omflytiningar 5y det egna landets
utlandsplaceringar  vid spekulation avseende véxelkursen mellan tva eller
flera utlandska valutor.

Det faktum att Sverige en langre tid uppratthallit op atminstone pé vissa
omréden effektiv valutareglering kan emellertid ge upphov till vissa 6ver-
géngsproblem den dag systemet synes moget att avvecklas. Det kan for-
vantas uppkomma portfoljanpassningar  for de sektorer, som tidigare i stort
sett saknat mojligheter att placera i utlandsk valuta: hushall, kommuner och
kreditinstitut  andra &n valutabankerna. Dessa senare kan vidare tankas vilja
ta positioner i utlandsk valuta, vilket de for narvarande i stort sett &r
forhindrade att gora.

Man kan f& gn viss uppfattning om stockeffekterna gy en avreglering
genom det exempel som gavs av Storbritannien & 1979 _ landet hade dd en
valutareglering, gom Varit i kraft ungefar lika lange och varit g, ungefar
samma Slag som den svenska Till skillnad mot i Sverige slappte man
emellertid i Storbritannien valutaregleringen utan att forst ha liberaliserat
penningpolitiken.  Det visade sig d& snabbt oméjligt att uppratthalla  kredit-
marknadsregleringarna.  eftersom bankerna blivit oférhindrade att formedla
krediter ¢ver eurosterlingmarknaden  disintermediering. Foliden blev
alltsd att en inhemsk avreglering praktiskt taget framtvingades. Sa till vida
kan utvecklingen i Sverige sagasha folit en mer logisk turordning: liberalise-
ringen gy penningpolitken  har skapat forutsattningar for gn avveckling ay
valutaregleringen. Detta géller inte minst den uppbyggnad 4y informations-
teknologiska och operationell expertis, som &gt rum P& senare tid.

Under &ren narmast efter den engelska valutaregleringens avskaffande
kom portfoljanpassningen frdmst att avse Kapitalmarknadsinstituten: pen-
sionsfonder, forsdkringsbolag, investment trusts och unit trusts. Unit
trusts placerade efter frislappet enbart utomlands. Investment trusts salde
brittiska aktier for att 6ka utlandsinvesteringarna utéver kassaflodet. Béde
pensionsfonder och forsakringsbolag trappade avsevart per Sina kép ay
statspapper for att oka utrymmet for utlandsplaceringar. Ar 1983 hade
utlandstiligangarnas  andel g, ovannamnda kapitalinstituts ~totala placering-
ar bekostnad gy Statspappersandelen successivt stigit till i genomsnitt
omkring 5 °0. Det &r ocksd den nivd, gom enligt utforda enkater bland
pensionsfonderna och forsakringsbolagens finansférvaltare  angivits yara en
ungefarlig riktlinje  for andelen utlandsplaceringar i portfolien.  Anpass-

Se Borje Kragh: Avvecklingen gy valutaregleringeni Storbritannien. Bilaga 3 till
Valutakommitténs slutbetédnkande SOU 1985:52.
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ningsprocessen synes m.a.o. ha tagit 2 @ 3 ar, vilket ocksa verkar sannolikt
med hansyn till den tid det kan ta att anskaffa ny expertis, Gverviga olika
intvesteringsalternativ, fatta omplaceringsbeslut och 6ppna de nodvindiga
transfereringskanalerna.

Det utmirkande for anpassningsprocessen efter valutaregleringens upp-
hdvande i Storbritannien kan siagas for det forsta vara att det dgde rum
betydande portfoljomdispositioner av bade kapitalmarknadsinstitut och fo-
retag mot okade placeringar i utlandsk valuta och detta pa bekostnad av
inhemsk inlaning och statspappersinnehav. Men denna anpassning till nya
villkor tog relativt lang tid och medforde inga egentliga storningar. Vad
betriffar bankerna innebar anpassningen en uppbyggnad av stora brutton,
som kan antagas motsvara ett dessférinnan icke tiligodosett behov av trans-
aktionskassa. Dessa stockar har hittills visat sig vara relativt stabila. Det bor
dock bemirkas att avregleringen gjordes vid en tidpunkt da pundet var
starkt och snarast undervirderat och rintelaget inom landet dnda relativt
hogt. Overgangen underlattades ocksa av en flytande vixelkurs, vilket kan
antagas ha haft en begransande effekt pa kaptialrorelserna och minskat
utslagen pa riantan. I motsats till den svenska valutaregleringen hade emel-
lertid den engelska redan fore avregleringen ganska liberala regler for
kapitalimporten. Vid en svensk avreglering borde man alltsa kunna riikna
med ett uppdamt behov ocksa av ingaende kapitalrorelser.

8. Auvslutande synpunkter

Oversikten i foéregaende avsnitt antyder att kreditmarknaden star infor
betydande anpassningsproblem. Forsikringsbolagen kan komma att ha stor
Overskottskapacitet for placeringar pa kapitalmarknaden. Bankernas I6pan-
de utlaningskapacitet kan diremot komma att framsé som otillricklig i
forhallande till den efterfragan som féreligger frian privata sektorn. Sam-
tidigt kan en del icke-finansiella foretag ha byggt upp labila tillgdngsstockar,
som kan ge upphov till oférutsedda floden pa olika marknader. Detta
scenario ligger dock en del ar fram i tiden. De nidrmaste dren kommer
alltjamt att préglas av budgetunderskotten. En férutsittning har emellertid
hdr varit att underskotten successivt dimpats, och att statsskulden under
Overgangsperioden halls under kontroll.

Fortsatta stockanpassningar och eventuella mismatch av olika floden
innebir i princip behov av 6kad intermediering. Dirav féljer dock inte att
redan etablerade institutionella monster och marknadsandelar skulle kom-
ma att utsattas for stora forandringar. Formedlingsbehovet kan komma att
tillfredssstéllas pa manga olika satt: mellan kreditinstituten, pa den icke
organiserade marknaden och under 6kad medverkan av reala sektorer. De
labila stockarna kan ge upphoy till fléden inte bara pi kreditmarknaderna
utan ocksa i riktning mot utlandet, aktiemarknaden och fastighetsmark-
naden. I detta sammanhang kan forvintas att nuvarande mojligheter for
riskutjamning kommer att exploateras och nya former etableras. Den ovan
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antydda utvecklingen kan komma att ge upphov till en successiv integration
av olika marknader bl a sammanhédngande med att skillnaderna mellan
olika laneinstrument tenderar att alltmer suddas ut. Innovationer kan har-
vid spela en svarforutsagbar roll. Den frihet olika agenter i detta samman-
hang tar sig eller ges kan avgora konkurrenskraft och marknadsandelar.
Underlag for en framtidsbedomning av denna process borde kunna erhallas
fran ett studium av utlindska marknader, som ligger fore Sverige i ut-
vecklingen.

Strukturomvandlingen kan forvantas fa en extra skjuts i samband med
den 0kande integration med utlandsmarknaderna, som kan forvantas vid en
eventuell avveckling av valutaregleringen. I sjalva verket torde en av de
viktigaste erfarenheterna fran utvecklingen utomlands vara att internationa-
liseringen representerat den viktigaste padrivande faktorn bakom struktu-
romvandlingen. Upphévs den svenska valutaregleringen kan man alltsa
forvinta kraftiga incitament till forandringar. Med den stora formaga till
anpassning, som numera finns i det finansiella systemet, kan effekterna
forvantas komma snabbt. Man kan knappast se nagon annan (potentiell)
faktor av samma dignitet i den framtida strukturomvandlingen pa den
svenska kreditmarknaden.
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Utlandska erfarenheter

av professor Borje Kragh

Utvecklingen pa de finansiella marknaderna i Sverige och utomlands har
gétt mycket snabbt under senare ar. Valutamarknaderna fick helt nya upp-
gifter sedan vixelkurserna slippts fria i borjan pa 1970-talet. Den inter-
nationella kreditgivningen expanderade snabbt i samband med férmed-
lingen av petrodollar. Dessa omvalvningar férde med sig hdga och instabila
rantor. I en vixelverkan mellan inflytande frin inhemska och internationel-
la marknader har etablerade finansiella institutioner omvandlats och nya
tillkommit. Finansiella instrument har skriaddarsytts fér nya behov och nya
kundkategorier. I denna process har de finansiella marknaderna tenderat
att homogeniseras. En bidragande faktor ar hér att penningpolitiken blivit
alltmer marknadsorienterad, och att finansieringen av stora budgetunder-
skott drivit fram andrahandsmarknader inte bara for statspapper utan ocksa
for narbesliktade privata masspapper.

Okad marknadsmassighet och homogenisering av kreditinstrument har
paverkat gransdragningen mellan olika kategorier av finansinstitut. Dessa
har tidigare av hiavd och tack vare lagstiftning kunnat var for sig reservera
ganska vildefinierade verksamhetsomraden. Bade pa finansieringssidan
och placeringssidan tenderar nu balansrikningarna for olika institutsslag att
bli alltmer likartade. Detta 4r knappast en stabil situation. Fragan dr om
utvecklingen kommer att ga i riktning mot “supermarkets” for finansiella
tjdnster, mot en specialisering och fragmentisering eller eventuellt mot en
kombination i form av moderinstitut med satelliter. Det pagar en utveck-
ling, dar olika institutskategorier annu inte funnit eller ens definierat sin
plats i ett framtida system.

Denna utveckling erbjuder betydande problem bide for myndigheternas
styrning och for deras tillsyn av de finansiella marknaderna. Nir dessa
befinner sig i snabb omvandling, é4r det svart att i praktiken applicera de
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kriterier, som i forsta hand bor vara avgorande for politik- och regelut-
formning, namligen det finansiella systemets effektivitet och stabilitet.

Fortsittningsvis skall de ovan antydda fragorna diskuteras i forsta hand
utifran de erfarenheter som kan hamtas fran utlandet. Mycket av den
utveckling. som égt rum i Sverige under senare ar, har haft forebilder i
andra linder, frimst i Forenta Staterna och Storbritannien. Vad som nu
pagar i dessa lander kan darfor siga nagot ocksa om vad som vantar hos oss.
De olika fragorna diskuteras under rubrikerna: Den privata sektorns place-
ringsmonster, Gransupplosning pé finansiella marknader, Konkurrens och
stordriftsfordelar samt Effektivitet och stabilitet.

Den privata sektorns placeringsmonster

De finansiella systemen i olika linder har undergatt stora strukturfor-
andringar under senare ar. Denna utveckling har hdngt samman med att
sjilva kreditformedlingen pa ett satt levt sitt eget liv bl a genom en ut-
byggnad av mellanhandsleden, en profilering av kreditinstitut och en nyda-
ning av kreditinstrument. Bakom den finansiella utvecklingen ligger emel-
lertid i sista hand mer grundldggande faktorer som har att géra med de
“reala” sektorernas, dvs foretagens och hushallens sparvanor och place-
ringspreferenser. Detta avsnitt bygger till storre delen pa en undersokning,
som jamfor de reala sektorernas portféljval i de storre industrilinderna
niamligen Forenta Staterna, Storbritannien, Visttyskland och Japan.'

Det finns bade skillnader och likheter mellan det underliggande portfolj-
valsmonstret i olika linder. Salunda har t ex hushallens finansiella tillgdngar
fr o m 1970-talet sjunkit i relation till BNP i Forenta Staterna och Storbri-
tannien men Okat i Viisttyskland och i Japan. En forklaring ar att i Japan
och Visttyskland har inflationen varit relativt lag och erosionen av de
finansiella tillgangarnas reala varden darfor inte sa drastisk som i de ang-
losaxiska landerna. Hushallens finansiella tillgangar ligger pa en sarskilt hog
niva i Japan. Detta kan forklaras med den snabba inkomstokningen, med
att befolkningen aldras snabbt, att pensionsféormanerna ér relativt sma och
att utbildningskostnaderna ar hoga.

Andelen aktier i portfoljen ér storst i de anglosaxiska linderna. Detta ar
en anledning till att de totala finansiella tillgangarna i samband med ut-
bredda kursfall sjunkit relativt BNP. Oavsett utgangslaget har emellertid
andelen aktier, som halls direkt av hushallen minskat i alla fyra landerna. 1
stillet har det indirekta aktiedgandet 6kat via fordringar pa olika kapitalpla-
cerande institut som forsikringsbolag, pensionsfonder, mutual funds, och
investmentbolag. 1 Forenta Staterna var 1984 andelen sadana fordringar i
totala hushallsportféljen sd hog som 42 % och i Storbritannien 28 %. I
Visttyskland och Japan lag procenttalet nagot under 20 %.

! E.P. Davis: "Portfolio Behaviour of the Non-financial Private Sectors in the Major
Economies”, BIS Economic Papers No 17, Sept. 1986
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Hushallens bruttoupplaning i forhallande till BNP ligger for alla fyra
linderna vid 50 % —60 %. I Forenta Staterna har relationstalet varit stabilt i
tva decennier, I 6vriga lander har det successivt konvergerat mot denna
niva. Uppgangen var for Storbritannien sdrskilt brant efter borttagandet av
bankernas utlaningsreglering och av begransningar fér konsumtionskredi-
ter.! En sadan stabilitet i hushallens upplaning tyder pa att det finns en 6vre
grans for den laneexponering, som hushallen ar villiga att utsatta sig for.

De icke-finansiella foretagens finansiella nettoskulder (inklusive aktier)
ligger for alla fyra linderna vl samlade kring 50 % —60 % av BNP. Den
finansiella nettoskulden representerar i princip foretagens kumulerade fi-
nansiella underskott. Stabiliteten i skuldkvoten indikerar alltsa ett relativt
konstant upplaningsbehov netto 6ver den studerade perioden.

Inte bara foretagens finansiella nettoposition utan dven upp- och ut-
laningsbrutton visar sig ha varit relativt stabila, sérskilt sedan mitten pa
1970-talet. For Forenta Staterna, Storbritannien och Vasttyskland lag till-
gangarna 1974-1984 pa mellan 40 % och 70 %, skulderna mellan 100 % och
130 % av BNP. (For Japan lag bada kvoterna betydligt hogre).

I Visttyskland och Japan ar relationen upplaning/aktiekapital mycket
hogre 4n i de anglosaxiska linderna. Har speglas skillnader mellan det
finansiella systemets struktur i de olika linderna. I Japan och Visttyskland
domineras kreditmarknaden av de inlaningsmottagande instituten. I For-
enta Staterna och Storbritannien 4r marknaderna utanfor dessa institut
mycket mer betydande. Detta kan forklaras av att sistnamnda lander har
genomfort en successiv avreglering av kreditmarknaden, som gatt hand i
hand med en snabb utveckling av olika finansiella instrument. Jamfort
hdrmed har foridndringarna gatt relativt langsamt i Japan och Visttyskland.
I samtliga lander har foretagsfinansiering genom handelskrediter minskat
till forman for intermediering via finansinstitut och marknadspapper.

Finansieringen pa marknaden utanfor bankerna i Forenta Staterna och
Storbritannien har inneburit att den privata sektorn i 6kande utstrickning
har placerat i marknadspapper. Dessa placeringar har kommit att fylla inte
bara likviditetsbehov utan ocksa kommit att representera en finansierings-
killa, som ar 6verldgsen outnyttjade kreditfaciliteter. Aven i Visttyskland
har under senare ér foretagens portféljandel av marknadspapper 6kat, men
hdr ar det fraiga om obligationer, som emitteras av bankerna. Bankernas
medelsanskaffning genom marknadspapper ar en forutsittning for deras
dominans pa utlaningssidan. I Storbritannien har alltsa utvecklingen inne-
burit fallande portféljandelar for allmanhetens bankfordringar, i Vasttysk-
land har bankfordringarna omférdelats fran inlaning till bankobligationer.

Sammanfattningsvis ger den har refererade undersékningen nirmast bil-
den av stabilitet vad betriffar det grundlaggande monstret for foretagens
och hushallens finansiella agerande. Finansiella tillgdngs- och skuldkvoter

"I Sverige har relationstalet under senare ar t o m 1985 legat stabilt vid 55 %. 1
samband med avregleringen och kreditexpansionen 1986 har en nivahojning till precis
60 % agt rum,
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har legat vid konstanta nivder eller, i den man de forandrats, har de
konvergerat mot en gemensam Niva. Det tycks alltsd finnas granser eller
normalvérden for omslutningen hushdllens och foretagens finansiella
balanser. Vidare tycks foretagen efterstrava stabilitet i sin finansiella netto-
position dvs i sin skuldexponering. Ett sddant beteende aterfinns inte hos
hushallen, dar stabiliteten gom namnts enbart ayser den finansiella tillgangs-
sidan. Skulderna kan variera kraftigt bl 5 i samband med férandringar i
kreditpolitiken. Hushdllens finansiella placering kan ocksa antagas vara
betydligt mer kortsiktig och mer sedvanebunden &n féretagens. Utveck-
lingen torde dock i riktning mot att hushéllen i dessa avseenden blir
alltmer sofistikerade.

| kontrast mot ett relativt stabilt monster for den privata sektorns totala
finansiella tillgdngar och skulder synes portfolisammansattningen  ha blivit
alltmer instabil. Ekonometriska analyser har givit vid handen att, likartat i
samtliga lander, placerarna tydligt reagerar P& &ven relativt sma forandring-
ar i relativa avkastningar. Instabiliteten  synes ha okat under genare ar, aven
om Olika slags kostnader gynes satta granser for portfoljanpassningen  sar-
skilt hos hush&llen. Hég substitutionsgrad synes inte minst galla mellan
reala och finansiella tillgngar. | ldgkonjunkturer ~d& avkastningen pa real-
kapital varit notoriskt 1ag skiftar efterfrdgan over till finansiella tillgangar.
Detta har varit sarskilt pafallande i Storbritannien.

Ett exempel hur pa global niva forandringar i underliggande sparmonster
kan foréandra placeringsinriktningen  ar omfordelningen 5y, bytesbalansover-
skotten fran OPEC till framfor allt Japan. OPEC-landerna hade ep for-
karlek for att placera i kortfristig bankinlaning och fastigheter _ japanerna
foredrar statspapper och foretagskop.

Gransupplosning pa finansiella marknader

Finansiell verksamhet har i de flesta lander tenderat att vaxa avsevart
snabbare &n den ekonomiska verksamheten i stort. Den Okande kom-
plexiteten i samhéllsekonomin har avspeglats i gn 6kning 4y antalet led i
produktionsprocessen  och darmed aven i det finansiella systemet. Med
stigande volym finansiella tillgdngar har behoven och lyxen att hélla lik-
viditet kunnat tillgodoses i 6kande omfattning. En py informationsteknologi
har motiverat och mgjliggjort for agenterna pa de finansiella marknaderna
att tillhandahélla tjanster, gom avnamarna inte sjalva efterfrdgat eller eng
kunnat forestélla sig. Alla dessa faktorer har medverkat till att finansiell
verksamhet inte minst i Sverige kommit att bli gp tillvaxtindustri. — Tillvaxten
har emellertid delvis kommit till olika uttryck i olika lander. Skillnaderna
kan bero p& fordelningen och storleken gy de finansiella @ver- och under-
skotten i olika reala  sektorer. Vidare inverkar lagstiftningen och sociala
arrangemang t ex alderspensioneringen, penningpolitikens  utformning,
graden gy inflation, landets storlek och 6ppenhet  samt _ kanske mest ay
allt _ vilket stadium landet redan befunnit sig pd med hansyn till den
finansiella utvecklingen.
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I Storbritannien har utvecklingen gétt i riktning mot en 6kning av bankfi-
nansiering pa bekostnad av kapitalmarknaden utanfér finansinstituten. Ka-
pitalmarknaden har hammats av inflationen, av skattebehandlingen och av
en Okande konkurrens frin bankerna bl a i form av rinteanpassade krediter
och skriaddarsydda projektlan. I denna process har grinserna mellan affirs-
banker och “merchant banks” eroderats. Affirsbankerna tar hand om
nyemitteringar, séljer fondandelar, ger placeringsrad, koper fastigheter och
fungerar som investmentbolag. Inhemska och utlandska banker har kopt
upp fondkommissionarer. Bankerna har ocksa okat sina engagemang vad
betriffar bostadsfinansieringen.'

A andra sidan har hypoteksinstituten (Building Societies) borjat utbjuda
tjanster som forut varit reserverade fér bankerna. Dessa institut konkurre-
rar direkt med utbud av finansiella tjéinster for hushallen. Sent pa 1970-talet
tillits bankerna ge inteckningslan i bostadsfastigheter. Hypoteksinstituten
svarade med att utoka sitt sortiment med typiska banktjinster. De har ocksa
sokt fa tillstand till regeldndringar, som skulle gora dem till kreditinstitut i
full skala bl a genom férsikringsformedling, fastighetsforsiljning, aktiehan-
del och finansiell radgivning. I ett "Green Paper” fran 1984 rekommendera-
de regeringen emellertid att hypoteksinstituten i stort sett borde hélla sig till
sin traditionella roll. Utover lan till dgarbebodda fastigheter skulle Gkat
utrymme dock kunna ges till kommersiella fastighetslan, sekundarinteck-
ningar och jordinnehav. Daremot borde man inte medge att deras verksam-
hetsomrade i Gvrigt utstriicktes.

Bankerna har tappat terring i forhéllande till livforsikringsbolag och
pensionsfonder, som dragit till sig en 6kad andel av hushallssparandet.
Bankerna har dock delvis kunnat tillgodose kreditefterfrigan fran allmin-
heten genom att avveckla sin utldning till offentliga sektorn. I den mén
denna finansieringskilla uttémts har Bank of England agerat formedlare
genom att lana upp langt fran kapitalmarknadsinstitutionerna och lana ut
kort till foretagen i form av rediskontering ("overfunding”). Denna struktu-
rella obalans i det finansiella systemet borde i princip sjilvkorrigeras av
marknadskrafterna genom justeringar i réintestrukturen, som emellertid
visat sig vara alltfor stel.

Marknadsutvecklingen har karakteriserats av avreglering och 6kad kon-
kurrens. Den 6kade konkurrensen har sirskilt gillt hushallssparandet. En
annan trend avser nya finansiella produkter som dock delvis orsakats av
tillfdlliga forhallanden. Finansiell leasing har t ex motiverats av laga vinster
i industriféretagen i relation till deras méjliga kapitalavskrivningar. Finans-
instituten har emellertid haft hoga vinster och sma realinvesteringar. Det
har alltsa funnits en potentiell vinst, som kunnat delas av leasinggivare och
leasingtagare.

' A D Bain: "Causes of Change and Innovation in the Mix of Financial Instruments.
The UK Experiance™. (1985). Ingar i “'Shifting Frontiers in Financial Markets’.
SUEREF 1985.

Bilaga 2 49



50

Bilaga 2

SOU 1988:29

Aven statsskuldsfinansieringen ~ har bidragit med en rad innovationer.
Den viktigaste nyheten har varit introduktionen gy indexerade obligationer.
De forsta emitterades i mars 1981, men fick d& endast innehas gy pensions-
fonder och livforsakringsbolag.  Efter mars 1982 borttogs denna begréans-
ning. Dessa obligationer har en andrahandsmarknad. Deras andel av nye-
missionerna 6kade till gp bérjan snabbtz. En gnnan nyhet ar mojligheten ait
sprida betalningen for nyemitterade obligationer 6ver en treménaderspe-
riod. Det har emitterats Kortfristiga obligationer, gom kan konverteras till
langfristiga, och indexobligationer, som kan konverteras till konventionella.
Vidare har anvéants statspapper med rorlig ranta. Kupongen pa dessa ar
kopplad till rantan for skattkammarvéxlar och &ndras per vecka. Okad
flexibilitet har uppnatts genom att relativt sma trancher kan nyemitteras
som tillagg till redan utestdende belopp.

National Savings, som vander sig till hushallen, har 6kat och utgér ny
en betydligt stérre andel 5y statsskulden an p& 1970-talet. indexerade spar:
certifikat inférdes 1975o0ch ygr Ursprungligen maximerade till beloppet. De
begransades inledningsvis till pensionarer och konstruerades gsom ett regel-
bundet sparande. Minimidldern for spararen Sénktes ett par génger och
Overgavs 1981. Ar 1982 introducerades ett nytt Sparinstrument _ Income
Bond _ pa viket betalas manatlig ranta och gom aftraherade ep be-
tydande andel gy hushéllens sparande.

Utvecklingen i Férenta Staterna préglas gy motsattningen att det & gpa
sidan finns den storsta och mest innovativa marknaden i varlden och att &
andra sidan myndigheterna b&de pé& federal och delstatlig niv& har omgardat
olika institut med strama regleringar. Forstnamnda faktor har uppenbar-
ligen dominerat det sattet att | Forenta Staterna utvecklingen gatt langst i
rikining mot institutionella  granséverskridanden och integration. Detta ar
ett uttryck for att lagar och regler haft svart att hejda utvecklingen. Inom
ramen for givna regler har funnits utrymme for ay regelskrivarna icke
forutsedda innovationer.

Regelsystemet hanfor sig till tiden for bankkrisen vid borjan ay 1930-
talet. Stor vikt lades d&  att sékra kreditinstitutens ~ soliditet genom Place-
ringsregler och langtgdende kontroll. Sedan dess har viss avreglering &gt
rum. Men utvecklingen har drivits fram gy inflationen,  ny teknik och _
framforallt _ gy Okad internationalisering.

| stort karakteriseras utvecklingen gy féliande drag

Bankerna har i 6kande utstrickning arbetat med paketidsningar for I&-
nekunder _ paketen har sedan sélts till investerare. Vidare har kreditfor-
medlingen utanfér bankbalansen 6kat varvid bankerna stallt backup lines

P E Middleton, J Odling-Sme: Financial Aspectsof Government Debt Salesin the
UK. Financial and Monetary Policy Studiesvolume  SUERF 1983.
:Indexobligationernas andel 5y de statliga nyemissionernauppgick till 5 % bud-
getrct 198081, 24 % under 198182, 17 % under 198283 och 8 % under 198384.
Quarterly Bulletin, Bank of England Appendix on National Debt
3R Aspinwall: Shifting institutional Frontiers in Financial Markets in the United
States SUERF 1985.
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till forfogande. Utvecklingen av detta slags verksamheter har representerat
en anpassning till 6kad press pa egenkapitalet. Detta ar ocksa en del av
forklaringen till att den avgiftsgenererade delen av verksamheten givits
okad prioritet. En annan forklaring dr att bankernas “ratings™ har sjunkit i
samband med kriser for lan till utvecklingslander, jordbruk, energi och
fastigheter. Detta har okat formedlingskostnaderna och relativt sett for-
samrat bankernas konkurrenskraft sarskilt vad betriffar foretagsfinansie-
ringen.

Hushallen begir i 6kad utstrackning radgivning och aktiv portfoljhante-
ring, dvs tjinster som tidigare bara stod till storforetagens forfogande.
Detta har drivit pa utvecklingen mot finansiell masskonsumtionsmarknad.
Detta ar dels en reaktion pa kundernas behov men ocksa ett uttryck for att
kreditinstituten genom diversifieringen battre kan gardera sig emot olika
risker. Olika former av krediter och finansiella tjanster dr namligen utsatta
for sina karakteristiska cyklar av efterfragan — cyklar som i regel inte dr
synkroniserade (t ex krediter till respektive byggnadsverksamhet, hushall
och foretag).

De flesta storre amerikanska banker dgs av holdingbolag, som ocksa kan
dga andra slags finansinstitut. Det finns ocksa en tendens till att banker
deltar i forsikringsverksamhet. Sparbanker av olika slag (" Thrift Organiza-
tions™) kan fritt silja forsakringstjanster. Forsakringsbolagen 4 sin sida
utévar bankverksamhet via uppkop av banker och sparbanker.

Icke-finansiella foretag har kunnat tillgodogora sig den nya informations-
teknologin (data + tele) och kan erbjuda nastan alla slags finansiella tjans-
ter. De har kunnat koncentrera sig pa de mest profitabla omradena. Stora
produktionsbolag har sjélva tagit hand om sadan verksamhet som de tidiga-
re hyrt av forsakrings- och investmentbolag. Bade forsikringsbolag och
icke-finansiella foretag har forvarvat fondkommissionsrorelser.

Industri- och handelsforetag har utnyttjat glapp i lagstiftningen till att
skapa "nonbank banks", som inte dr underkastade de restriktioner som
giller for de egentliga bankerna. Enligt "Bank Holding Company Act™ far
annan in bank inte dga en bank. Bank definieras som ett institut som tar
emot inlaning och samtidigt ger kommersiella krediter. Men icke-banker
har kopt banker vars kommersiella laneportfolj omgaende slts till en annan
bank. Man har alltsd kunnat bibehélla inldningen och konsumentlangiv-
ningen i den forvirvade banken och énda hallit sig inom lagen. Sadana
dotterinstitut har sedan anviints for att utbjuda flertalet banktjanster inom
ett finansiellt varuhus inklusive tjdnster, som ar forbjudna for bankerna
sasom t ex forsikring. Bankernas motdrag har varit att bilda dotterbolag
med liknande utbud. Det har ocksa tillatits for bank i en viss delstat (South
Dakota) att engagera sig i kreditforsakring i andra delstater.

Utifran soliditetskrav pa bankerna och bedomningen att atminstone viss
slags forsakringsverksamhet ar relativt riskfylld har bl a Federal Reserve
dragit slutsatsen att banker inte bor ha full frihet att engagera sig i eller
bedriva forsikringsverksamhet for egen rikning. Pa grund av risken for
koncentration bor heller inte banker tillatas kopa upp storre forsakrings-
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bolag och vice ygrsa. Déremot skulle banker kunna upptrada gom formed-
lare gy forsakringstjanster, eftersom detta inte involverar finansiell risk.
Motargumentet har &r emellertid att fristdende agenturer inte skulle kunna
héavda sig i konkurrensen gy sadan verksamhet.

Ett problem, gom under genare &r aktualiserats i alla utvecklade finans-
marknader gyser de med ultrakorta krediter forknippade riskerna. Proble-
met har Dblivit sarskilt stort i Forenta Staterna, dar epngrma kreditrisker
byggs upp varje dag inom de elektroniska betalningssystemen. De tva
storsta i Fedurine  och Chips  New York Clearing House, gom dagligen
hanterar transaktioner uppgdende till betydligt éver gp billion amerikansk
trillion  dollar eller omkring en fidrdedel 5y Forenta Staternas BNP. Trans-
aktionsvolymen  har under vardera gy, de gepare aren okat med mer &n
tjugofem procent. De balanser, gom privatbankerna haller i Federal Reserve
bankerna, kan omséttas hundra génger eller per dagligen. Vid varje tid-
punkt kan overskridandet grg stérre an hundra miljarder.

For att gora betalningssystemet sékrare har bl 5 foreslagits att anvandar-
na skulle &laggas halla sarskilda likviditetsreserver i Federal Reserve gys.
temet. Reserverna skulle beréknas gom ett procenttal g, exponeringen
inklusive ataganden utanfér balansrékningen. Dessa extrareserver skulle
behéva goras avsevart storre an de redan existerande.

| Kanada karakteriseras de finansiella marknaderna gy gransoverskridan-
den sérskilt frdn sddana institut, gom har svarigheter att halla sina mark-
nadsandelar och gom darfor soker éka sin flexibilitet

Hypoteksinstituten ~ forutser 1&ngsam tillvaxt, eftersom gn hdg real ranta
medfort o acceleration 5y amorteringarna. Boendekostnaderna har okat
for hushdllen, och i g period ay nedtrappande inflation framstér huskép
inte gom fordelaktigt. Man saljer stora hus och efterfragar sma. Hypoteksin-
stituten har darfér invaderat marknaderna for konsumtionslan och enga-
gerat sig i foretagsfinansiering genom kop gy foretagspapper.

Forsakringsbolagen har fatt vidkdannas fallande marknadsandelar, efter-
som livforsakringsverksamheten  har minskat relativt i betydelse gom spar-
form. De har hérigenom kéant o 6kad press att utnyttia sina stora nat ay
agenturer. FOr att kompensera sig har de borjat erbjuda former for gn-
nuiteter, gsom direkt konkurrerar med bankinl&ningen pé& sparrakningar
short-term deferred annuities. For att i tider gy stigande rantor kunna
konkurrera oy korta medel har de erbjudit daily-interest  deferred gp-
nuities.  Forsakringsbolagen har lattare &n hypoteksinstituten gt matcha
detta slags resursanskaffning med |, forfallosynpunkt passande placeringar.

En annan form for icke-banker att konkurrera om bankinléning ar de g k
cash management accounts, som erbjuds gy, fondkommissionarer bade i
Kanada och Forenta Staterna. Kundernas outnyttjade kassabalanser kan

The longer View gy Gerald Conigan, president of the Federal Reserve Bank of
New York. Refererat i The Economist, February 1987
3C Freedman:Recent Developmentsin the Structure and Regulation of the Canadi-
an System SUERF, 1985
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disponeras med checkar, som gar till clearing i en sirskilt samverkande
clearingbank.

Trots den 6kande konkurrensen fran andra institut har bankerna kunnat
halla och t o m 6ka sina marknadsandelar. Detta hidnger samman med att
det senaste artiondet karakteriserats av inflation och stor osikerhet om
framtida rinta, vilket har missgynnat langsiktigt, kontrakterat sparande och
gynnat banksparande.

Liksom i Forenta Staterna har alltsi i Kanada granserna mellan olika
institut suddats ut. Ett 6kat antal institut konkurrerar pa ett 6kat antal
marknader. Det finns lagtekniskt klara skillnader mellan vad som ir ex-
klusivt tillatet for banker, hypoteksinstitut, forsakringsbolag och invest-
mentbolag. De senare drens utveckling har emellertid rest fragan om inte
gransdragningarna ér till nackdel fér marknadernas utveckling, i vad man
de kan eller verhuvudtaget behover uppritthallas. Man soker sig fram till
ett regelsystem, som stimulerar snarare an hindrar fornyelse och effektivitet
och samtidigt skyddar allménhetens intressen. Detta innebir bl a att den
struktur man ger at det finansiella systemet gores sa elastiskt som det 4r
mojligt. Detta ar en central tes i ett nyligen framlagt betinkande om
regleringen av Kanadas finansiella institutioner.'

Bland forslagen kan namnas foljande.

1. Man skulle kunna na 6kad flexibilitet genom att kombinera banker och
icke-banker under ett finansiellt holdingbolags paraply. Samtidigt borde
emellertid reglerna skiirpas for att garantera konsumentskyddet, och sund-
heten hos bade enskilda institut och det finansiella systemet som helhet.
Detta skulle bl a innebira standardkrav for nyetableringar. Aven forsik-
ringsbolagen skulle ges mojligheter att fullt utnyttja holdingbolagskonstruk-
tionen. 1 dess helhet skulle forslaget underlitta for icke-banker att till-
handahalla “one-stop shopping”. Avsikten med forslaget ar emellertid inte
att driva pa en sadan utveckling.

2. Nuvarande regler forhindrar i stort sett “self-dealing”™ vad betraffar
banker, hypoteksinstitut och forsakringsbolag (dvs transaktioner mellan ett
finansinstitut och dess agare eller tjansteman). Lagstiftningen tacker emel-
lertid inte alla situationer eller transaktioner. Det finns ocksa risker for
intressekonflikter vid tillhandahéllandet av olika tjanster inom ett och sam-
ma institut. Det behovs t ex klar gransdragning mellan depéforvaltning och
andra operationer. Det anses viktigt att i ett kommande lagforslag fa hel-
tackande regler till skydd for konsumentintresset.

3. Enligt nuvarande arrangemang ligger inspektionen for banker respekti-
ve forsikringsbolag och hypoteksinstitut hos olika myndigheter. Med hin-
syn till den 6kade integrationen och komplexiteten i det finansiella systemet
Gverviger man nu att koncentrera overvakningen till en enda myndighet.

4. Av tradition krivs det regeringstillstind for nyetablering av finans-
institut. Utvecklingen har emellertid visat att det kan vara lika viktigt att

' "The Regulation of Canadian Financial Institutions: Proposals for Discussion™.
Department of Finance, April 1985.
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kontrollera kép och forsalining gy aktier i finansinstitut. Tillstand bor alltsa
ocksd kravas for transfereringar gy betydande aktieblock.

Det ar under 6vervagande att &ndra principerna for finansinstitutens
placeringar andra an bankernas. Man skulle skifta fran kvalitativa reg-
ler, som avser Standardregler och avkastningskriterier — for bl 5 vardepap-
persinnehay, till kvantitativa féreskrifter, gom avser Maximala portfoljan-
delar for vissa slag gy placeringar. Detta skulle bredda portfdljvalet och bl g
6ka l&nemdjligheterna for sma och medelstora foretag.

Regeringen foreslar att de olika finansinstitutens lagstiftning ges regel-
bunden &versyn, lampligen vart tionde &r. Denna &versyn skulle ske sam-
tidigt for berorda omr&den. En sé&dan tioarsregel géller redan fér banklagen
i vilken substantiella forandringar genomfordes senast 1980. Det &r darfor
de i den har citerade utredningen &ndringsforslagen till storre delen ayser
andra finansinstitut &n banker.

| Frankrike har utvecklingen kreditmarknaden  gétt i riktning frén
intermediering  via kreditinstitut  till direktfinansiering pa obligations- och
aktiemarknaden  Detta har kommit till uttryck dels i gp tillvéxt gy de l&nga
marknaderna bl 3 genom nya former for riskkapital men dels ocksd i nya
formedlare 5y korta placeringar: Short term open ended unit trusts och
Short term mutual funds. Dessa senare representerar Kollektivt ~sparande
som . for att reducera ranterisken _ investeras i obligationer med rorlig
ranta eller med kort Aterstdende léptid. Det har emellertid visat sig att i
tider gy nedatgéende rantetrend frestelsen blivit for stor att placera i nye-
mitterade 1&nga papper Med fast rénta. Andelarna i dessafonder uppfattas
och fungerar som pengar €ller kvasipengar och har en hég omloppshastig-
het. Tillsammantagna kan de skyffla stora belopp mellan penning- och
kapitalmarknaderna. Denna utveckling avspeglas ocksd i bankbalanserna,
dar ep 6kande andel gy inléningen ar kopplad till penningmarknadsréantan.
Dessutom #r ep vdxande andel 5, bankutléningen finansierad obliga-
tionsmarknaden till gn ranta, som bestdms ay hushallens efterfragan
vardepapper.

De gyan antydda utvecklingstendenserna har medfort tilltagande gransut-
planing mellan penning- och kapitalmarknaden samt mellan banker och
icke-banker. Det forsiggar ocksd ep gransutplaning mellan obligations- och
aktiemarknaden bl 5 genom Okad anvandning gy warrants och partici-
pating certificates.  Det finns mutual funds gom Specialiserar sig pa
riskkapital i form oy aktier i icke borsnoterade foretag. For att attrahera
hushallsinl&ningen  har man anvént sig ay ett allemanssparande  p& bank-
bok, gom ar skattefritt och har indexreglerad rénta.

Fornyelsen den franska privata kreditmarknaden har stimulerats ay
den okande statliga skuldsattningen. Denna genare har alltsd inte lett till en
crowding out gy den privata uppléningen ytan tvartom lett till landvin-
ningar fér den senare tack vare nya upplaningstekniker.

‘D Bruneel: Developments gn the French Capital Markets in Recent Years.
SUERF, 1985.
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I Frankrike infordes en ny banklag den 24 januari 1984. Den utvidgar
bankregleringen till att avse alla kreditgivningsformer samtidigt som den
beaktar och slar vakt om det specifika hos olika institut. Den omfattar
foretag, som tidigare inte har lytt under lagregler, bl a fondkommissionarer,
penningmarknadsmiklare och “finansforetag”, som har inflytande over
kreditinstitut. Enhetliga regler giller nu for inlaningsrorelser och kredit-
politikens tillampningsomraden.

Konkurrens och stordriftsfordelar

Man kan spara vissa olikheter mellan de i foregaende avsnitt behandlade
linderna t ex med avseende pa utvecklingen av olika instituts- och mark-
nadsandelar. I Storbritannien har bankverksamheten 6kat pa bekostnad av
kapitalmarknaden. I Forenta Staterna och Frankrike synes utvecklingen ha
gatt i motsatt riktning. I Storbritannien och Kanada har forsakringsverk-
samheten okat i betydelse, i Forenta Staterna tvartom. Dessa tendenser kan
vara landerspecifika eller tillfalliga. De gemensamma dragen i utvecklingen
overviger och bland den framstar den okande konkurrensen som sarskilt
pataglig.

En 6kande konkurrens har motiverat bankerna att erbjuda 6kad portfolj-
hantering till kunderna. A andra sidan har icke-banker i 6kad utstrickning
erbjudit typiska banktjanster i form av transfereringar av alla slags be-
talningar.

I konkurrensen om hushallssparandet har den traditionella “detaljhan-
delsdelen™ av bankverksamheten kommit att alltmer integreras i "grosshan-
delsdelen™. Kostnaderna mellan de tva verksamheterna tenderar att utjam-
nas med penningmarknadsfonderna som mellanled. Dessa senare kan kom-
binera innehav av korta papper med en inlaning, vars varde och avkastning
varierar med portfoljen.

Konkurrensen har drivit fram olika innovationer och tjanster som inne-
burit "Spectrum Filling” — en eliminering av diskontinuiteter i spektrat av
finansiell intermediering. Detta innebir att man kombinerar karakteristika
for olika instrument (avkastning, amorteringsprofil, marknadsmassighet,
16ptid, vardestabilitet etc) och pa det sittet utnyttjar ett visst instruments
fordel till att minska ett annat instruments nackdel. Till en effektivisering av
marknaderna har ocksa bidragit en tendens till explicit prissattning av olika
tjdanster ("unbundling of prices™). Detta verkar i riktning mot att tydligare
karakterisera olika produkter och géra dem marknadsmassiga’.

"Spectrum-filling” kan astadkommas bade av banker och icke-banker.
De senare kan sdtta samman tjanster, som ar likvardiga med bankernas
utbud i fraga om kundvinlighet och avkastning. Nytillkomna aktorer kan
kapa at sig ofyllda nischer. Exempel hirpa ar framférallt utlindska banker
som kan utnyttja moderbankens fasta kostnader.

! David T Llevellyn: “Evolution of the Financial System” (SUERF, 1985).
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Det &r osékert hur konkurrensen kommer att paverka kreditmarknader-
nas Struktur  pd langre sikt. Man kan dock f& e viss ledning genom att soka
karakterisera de foréandringar det finansiella systemet genomgatt i sin gn-
passning till den ekonomiska utvecklingen i stort.’

| ett forsta stadium g, relativt okomplicerad ekonomisk tillvaxt har det
finansiella systemet varit bankorienterat overdraft economy. Banker
och forsakringsbolag kanaliserar sparandet till produktionsféretagen. | det-
ta skede spelar kapitalmarknaden gp relativt liten roll. Kapitalmarknadspla-
cerarna haller sig till konventionell  portfoljférvaltning.

| ett andra skede anlitar produktionsforetagen i Okande utstrackning
kapitalmarknaden  for sin medelsanskaffning.  Systemet tenderar att bli
marknadsorienterat och mer specialiserat. Banker och forsékringsbolag
knoppar 5y specialiserade investmentbolag. Oberoende institut kan utnyttja
l&ga intradeskostnader p& marknaden och de stora konglomeraten syarar
med att bredda sina sortiment.

| ett tredje skede driver gp intensifierad marknadsorientering fram gp hog
grad gy substitution mellan finansiella instrument och tjanster. Med ameri-
kansk terminologi karakteriseras det finansiella systemet gy Securitisa-
tion. De valetablerade foretagen har i 6kande utstrackning finansierat sig
med foretagscertifikat och obligationer direkt pa kreditmarknaden. | For-
enta Staterna har denna finansieringsform kommit att tidvis bli avsevart
storre &n foretagsuppldning i bank. En konsekvens g, detta kan bli att
kvaliteten undan for undan sjunker pa bankernas laneportfoljer.

| det tredje stadiet Okar aktiviteterna sarskilt i detaljhandelsledet genom
etablering gy olika slags placeringsfonder, gom P& anskaffningssidan kon-
kurrerar med forsakringsbolag och pensionsfonder oy smaspararnas medel
och gom placerar éver hela jordklotet ofta med speciell inriktning p& place-
ringsinstrument och land. Avkastningsresultat och avkastningsprofil ar de
nya konkurrensmedlen  Performance.

Férenta Staterna och Storbritannien ar py i det tredje stadiet. De flesta
europeiska lander &r pd vag in i det andra stadiet men kan ocksd komma att

direkt dver fr&n det forsta till det tredje stadiet. Detta senare synes ocksé
galla Japan. For varje enskilt land paverkas snabbheten i processen av
lagstiftning och kreditpolitisk ~ styrning. Badadera kan pdverka de relativa
férdelarna 4y storskalighet respektive specialisering.

Det finns ocksd andra faktorer gom ger konkurrensnackdelar  eller for-
delar. En utveckling Kkarakteriserad gy relativt l&ga och stabila réantor gér
det lattare for bankerna att med avseende pa loptiden matcha in- och
utldning. Deras rantemarginaler stabiliseras. Under saddana omstandigheter
forsvagas incitamenten for intermediatdrer, gom arbetar med riskutjamning
t ex penningmarknadsmaklarna _ det finns inte nagra namnvarda risker
att utjamna.

T M Rybczynski: Shifting Financial Frontiers; Implication for Financial Institu-
tions SUERF, 1985; Economist, November  1986:Investment
Management.
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I en hograntemiljé okar variabiliteten i rintan och har bankerna svarig-
heter att anpassa avkastningen pa stora delar av tillgdngarna till den mer
lattrorliga skuldsidan. Agenter, som koncentrerar sina tillgangar till kortsik-
tig utlaning, har da en relativ fordel.

Den snabba utvecklingen av informationsteknologin har gjort det mojligt
for dven relativt sma finansiella foretag att konkurrera pa lika villkor med
de stora. Denna nya teknologi utnyttjar samtidigt flexibla telekommunika-
tioner och datorer i ett integrerat betalningssystem som inte i nagot led
behover vara beroende av pappershantering (Electronic Fund Transfers;
EFT). Detta har mojliggjort (t ex i Storbritannien) att banktjinster stallts
till forfogande av storre detaljhandelsforetag, som dirvid utnyttjat sina
forgrenade forsiljningsnat och lingre 6ppethéllande. Ett exempel pi en
applicering av informationsteknologin for finansiella tjinster 4r de automa-
tiska kassamaskinerna (Automatic teller machines; ATM:s), som anvinder
sig av telefonlinjer hyrda av telemyndigheterna. (Harvid ér det inte nodvin-
digt med kontinuerlig anvandning av linjen). I framtiden kan ATM:s kom-
ma att betjdnas av ett enda nat. Detta ir sirskilt betydelsefullt for elektro-
nisk betalning vid forsaljningsstillet (Electronic payments at point of sale;
EFTpos). Slutstadiet 4r ett system med “hemmabanker” for hushallen
varigenom kunden kan initiera alla slags transaktioner. Hir behévs inte
delaktighet i nagot privat nitverk, eftersom kommunikation sker via telefon
eller kabeltelevision som ingen agent kan uteslutas fran. For att hélla nere
kostnaderna kommer emellertid "hemmabanken’ att behéva kombineras
med videotexsystem, som erbjuder information av olika slag samt méjlighet
till att bestilla varor och andra tjdnster in finansiella.'

Eftersom kreditmarknaden befinner sig mitt uppe i en sidan snabb ut-
veckling bade av instituts- och produktformer ér det mer dn vanligt svart att
komma fram till nagra slutsatser om hur man skall kunna skapa i nagon
mening “konkurrensneutrala™ forutsittningar. Som illustration skall hir
anforas nagra synpunkter, som redovisas i en norsk utredning om konkur-
rensen pa kreditmarknaden.?

1. Tden utstrackning man tillater skatteformaner for finansiella placering-
ar (férmogenhet eller avkastning) bor detta goras generellt i form av ett
totalt fribelopp oavsett placeringsférdelningen mellan olika fordringar.
(Har foreligger viss likhet med det ovan beskrivna kanadensiska forslaget).
Vidare séiges (i ett annat sammanhang) att om man inte avvecklar nuvaran-
de klart skattemotiverade arrangemang med stort sparelement och litet
forsdkringselement, s& kan det inte sakligt forsvaras att andra institut én
forsakringsbolag forvigras tillstand till liknande verksamhet.

'J R S Revell: "Implications of Information Technology for Financial Institutions”
(SUERF, 1985)

* "Konkurrensen pé finansmarkedet™; Norges Offentliga Utredningar, (NOU
1986:5). Se sirskilt 6versikten i kapitel 8, sid. 190 o.f
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2. Man bér vara mycket restriktiv med fusioner mellan négon av de tre
storsta och de mindre affirsbankerna. Detsamma galler fusioner dér nagot
av de fyra storsta forsikringsbolagen ar part och 6verhuvudtaget dar ett
institut med hoég marknadsandel ar inblandat. Praxis bor ddremot vara
liberal nir det giller fusioner mellan sparbanker och finansbolag.

3. Koncessionsplikt infores for forviarv av mer dn tio procent ay dgarin-
tresset i affirsbank, finansieringsbolag, kreditaktiebolag eller forsidkrings-
bolag. Begrinsningen giller finansinstitut savil som andra aktiehavare.

4. Nar ett flertal tjanster utbjuds och prissatts tillsammans (paket) bor
finansinstitutet automatiskt upplysa om huruvida de enkla tjdnsterna kan
siljas var for sig, vad enkelpriset ir och vilken prissattning som ligger till
grund for den sammansatta produkten (“unbundling”). Detta bor sérskilt
gilla produkter, som dr sammansatta av delprodukter fran olika institut,
t ex fran bank och forsikringsbolag.

5. Samarbetsavtal, som inte ir knutet till fristiende projekt, kraver kon-

cession. Nir koncession soks skall underliggande avtal vara utarbetat i
detalj. (Det ir Finansdepartementet, som i Norge ar koncessionsgivande
myndighet). Hérvid betraktas det som negativt, om avtalet innebar att
andra parten slutar att silja egna produkter i vissa produktmarknader eller
geografiska omraden. (Detta giller samarbetsavtal bade mellan institut
inom en institutkategori och mellan institut i olika kategorier). Det bedoms
ocksa som negativt att avtalet innehaller begrinsningar i en avtalspartners
frihet att inga avtal med utomstaende eller marknadsfora produkter till-
sammans med andra finansinstitut,
6. Alla finansinstitut bor bl a ur konkurrenssynpunkt underkastas lagenligt
krav pa egenkapital eller ansvarskapital. Avvikelser kan motiveras bara om
klara skillnader foreligger mellan de med olika placeringar forknippade
riskerna. Vid bedémningen av egenkapitalets storlek skall hinsyn ocksd
tagas till poster utanfor balansrikningen. Sparbanker, leasingforetag, ska-
de- och livforsikring bér underkastas krav pa eget Kapital.

7. Alla finansinstitut bor ha samma lagreglerade ritt att placera i aktier.
Hirfor talar bade soliditets- och konkurrensmassiga argument. Det maste
kunna anforas starka skal for att man pa detta omrade skall ha olika regler
for olika institutgrupper.

Samtliga ovanstaende punkter har pa nigot sitt att géra med onskvird-
heten av att forbattra forutsattningarna for fri konkurrens genom att av-
lagsna snedvridande regler och i stillet savitt mojligt anvanda sig av “kon-
kurrensneutralitet”. Det kan emellertid finnas faktorer som verkar i motsatt
riktning och som man inte kan — och kanske heller inte bor — paverka
genom lagstiftning. Viktigt i detta sammanhang ér fragan om forekomsten
och inneborden av stordriftsfordelar pa finansiella marknader.

Stordriftsfordelar foreligger nir genomsnittskostnaden faller kontinuer-
ligt med produktionsstorleken. Under denna forutsattning kan, vid fri kon-
kurrens (pris=genomsnittskostnad), det enskilda foretaget inte producera
med vinst utan marknaden blir instabil. Utvecklingen gar i riktning mot
stora enheter, oligopol, som dels utnyttjar den fallande kostnadskurvan dels
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kan paverka prissittningen och skapa 6verskott. Det kan finnas produkter
(eller produktmix) for vilka grinsen for ytterligare rationaliseringsvinster
nas forst nar marknaden delats mellan ett mycket litet antal stora enheter.
Sadana kostnadsfordelar kan — liksom i produktionsforetag — avse resur-
sutrymmet for innovationer och produktutveckling, uppbyggnad av kompe-
tens for komplicerade tjinster, atkomst och anvandning av information.
Inom omradet for finansiella tjanster kan denna kompetens avse t ex fore-
tagsradgivning, riskvirdering och emissionsverksamhet. I och for sig finns
det ocksa anledning tro att stordriftsfordelar vore att hamta inom be-
talningsformedlingen, namligen i den man denna ar forbunden med stora
fasta kostnader. Den teknologiska och administrativa utvecklingen kan
emellertid som nimnts komma att minska betydelsen av denna faktor
liksom eventuell stordriftsfordel av atkomsten av information. Den in-
formationsteknologiska utvecklingen ger dock battre mojligheter for styr-
ning, planliggning och kommunikation dvs motverkar storforetagets byrak-
ratisering. Teknologin ger ocksa storre mojligheter att individualisera pro-
dukterna (tex genom “home-banking) vars avsittning skar over
traditionella delmarknader. En sadan utveckling kan ge upphov till kund-
segmentering: smakunder betjanas elektroniskt, storkunderna mer person-
ligt.

Enligt den ovan citerade norska utredningen ér det svart att faststilla om
det inom bank, forsikring och finansiell verksamhet i 6vrigt verkligen
foreligger stordriftsfordelar och darmed rationaliseringsvinster vid fortsatt
agarkoncentration. Den senare kan da enbart ses som en metod att paverka
prissittningen.'

Ett omrade dér det dock finns klara stordriftsfordelar avser konkurrensen
med utlindska institut bade utomlands och pa hemmamarknaden. Det
anses viktigt att norsk finans- och forsikringsverksamhet expanderar inter-
nationellt itminstone i takt med det 6vriga naringslivet och att det utvecklas
institutioner, som dr i stand till att ta stadigt storre internationella enga-
gemang.’

Ett studium av stordriftsfordelar inom bankverksamheten utford vid Nor-
ges Handelshogskola (1982) tycks dock visa, att inom det storleksintervall
dir flertalet norska sparbanker befinner sig, finns det en potential for
stordriftsfordelar och att utvecklingen under senare tid 6kat denna potenti-
al. Det ér hir fraga om sirskilt fyra omraden: betalningsformedling, kredit-
givning, administration och likviditetsstyrning.

Statistiska tester fran en dansk undersokning indikerar att det finns en
med kostnadsutvecklingen sammanhingande inoptimal mellanstorlek for
kreditinstituten. Det ir det storleksomrade dar institutet blir for stort for att
utnyttja en specialisering och for litet for att ta relativt riskfyllda enga-
gemang eller inléta sig pa utlandsaffirer.’

' NOU 1986:5, a.a. sid 73
T NOU 1986:5, a.a., sid 76

* Erik Carstensen: “Den fremtidige arbejdsdelning pa Penge- og Kapitalmarkedet™.

Nationalokonomisk Tidskrift 1986 no 1.
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Sma- respektive stordriftsfordelarna kommer till uttryck i en kostnads-
kurva, som har ett minimum inom omradet fér sma enheter, ett maximum
for en mellanstor grupp och direfter har en nedatgiende utveckling. For
storre enheter foreligger en omkostnadskomplementaritet for vissa pro-
dukter t ex avseende ledning, marknadsforing och teknologi. Fér finans-
sektorn giller detta speciellt kundkinnedomen, som ir viktig nir kunden ér
aynamare till mer dn en produkt. Kostnaderna ar svara att allokera till de
olika produkterna. Man kinner varken den enskilde kundens efterfragan
eller kostnad men institutets vinst okar i takt med omsattningen. Man gor
en vinst redan genom att fi kunden “innanfor dérren”. Dirtill kommer
stordriftsfordelar i form av mojligheten att genom portféljspridning mini-
mera risktagandet.'

Det finns emellertid olika hinder for en utveckling mot stordrift. Det ér
hér delvis fraga om samma faktorer, som motverkat fri konkurrens.

1. Det finns lagregler som i princip drar upp vildefinierade och ganska
sndva omraden for olika finansiella verksamheter. En omradesavgrinsning
behover inte utgora ett hinder for att det etableras ett flertal sma enheter,
som arbetar under konkurrens. Daremot kan omradet vara for litet for att
man skall kunna exploatera stordriftsfordelar.

2. Vissa kategorier nischartade smainstitut har sirskilt intresseskydd och
utvecklas efter andra kriterier 4n effektivitet.

3. Det finns skatteregler som drar upp bestimda verksamhetslinjer for
olika kategorier av finansinstitut.

4. Kvantitativa restriktioner eller forpliktelser med avseende pa place-
ringarna kan hindra omslutningsokningar,

5. Bestaimmelser om avgiftsfrihet for vissa tjanster leder till verfor-
brukning och minskad konkurrens pa dessa omraden. Fér enstaka institut
ter det sig pa grund av konsumenternas hoga marginalskatt hopplést att
isolerat infora en avgift. Detta kan eliminera stordriftsfordelar pa service-
omradet.

I den man de hir angivna faktorerna forsvagas eller bortfaller, kan man
emellertid i och for sig forviinta 6kade incitament till stordrift pa kredit-
marknaden.

Effektivitet och stabilitet

I det féregaende har diskuterats hur konkurrensen pi finansiella marknader
har 6kat. Denna utveckling har troligen héjt marknadernas effektiviter. Det
ar ockséa pa marknaderna for olika tjanster och inte for instituten, som den
konkurrensskapande effektiviteten bor utvirderas makroekonomiskt (for
hushallslan, foretagslan, inldning etc). Effektivitet ir emellertid inte det
enda kriteriet for ett vil fungerande finansiellt system. Det ir ocksa en fraga
om vissa skyddsintressen och om stabilitet. Den tillsyn och lagstiftning som

! Carstensen: a.a. sid 6971
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skall garantera insittarskydd och de finansiella agenternas solvens tar sikte
pa olika institutkategorier. Det dr namligen instituten och inte marknaderna
som kan bli insolventa. (Endast i ett genomspecialiserat system samman-
faller dessa kategorier).

Ett nytt finansieringsinstrument kan alltsa utvarderas utifran kriterier for
marknadseffektivitet respektive marknadsstabilitet. I en redan viletablerad
och diversifierad marknad kan det vara friga om en marginell effektivitets-
okning men risk for destabiliserande effekter. Nya former for konsumtions-
kredit kan vara pakallade i ett land med fa faciliteter och hog sparkvot (t ex
Japan) men onddiga eller ur makroekonomiska synpunkter skadliga i lander
med for lagt sparande. Kvaliteten pa en laneform kan éndras genom regle-
ring eller avreglering. I Forenta Staterna synes t ex avregleringar ha foljts av
ineffektivitet sirskilt pa omradet for konsument- och inteckningskrediter.'
Vanligtvis forestaller man sig dock att en avreglering hojer marknads-
effektiviteten genom o6kad konkurrens.

Ett uttryck for forlitandet pa den “osynliga handen™ genomsyrar t. ex.
det i Storbritannien 1985 publicerade "White Paper on Financial Services in
the United Kingdom”. Har rekommenderas som vergripande strategi att
man skall lita till institutens sjilvreglerande verksamhet och marknads-
krafterna. Harigenom skulle individernas intressen tillgodoses samtidigt
som det finansiella systemets effektivitet skulle garanteras.

Utvecklingen i riktning mot gransupplosning och sammanslagning mellan
olika institutstyper har i sjalva verket forsvarat tillsyn och reglering. Kon-
glomeraten dr svargenomskadliga pa grund av sin storlek. De har ofta en
komplexitet i organisationen som kan ge upphov till intressekonflikt och
sdtta skyddsintressen i fara. Intressekonflikten kan uppkomma pa grund av
bristande seperation t ex mellan emittering och stillandet av garantier,
marknadsforing och kommissionsverksamhet.

Gransutplaningen mellan olika slags finansinstitut kan kriava nya former
for tillsyn och regelsystem. Utvecklingen motiverar en Gvergripande ansats
avseende sa till synes skilda agenter som vardepappersmiiklare, hypoteksin-
stitut och forsikringsbolag. Ett huvudproblem ér hirvid i vad man och pa
vad sitt bankerna skall avgrinsas fran 6vriga finansinstitut.

Bankerna skiljer sig i viktiga avseenden fran andra kreditformedlare:

1. En huvuduppgift fér bankerna har av tradition varit att ta emot och
forvalta insattarnas medel. Hir foreligger ett skyddsintresse i forsta hand
for hushallsinlaningen.

2. Den mot inlaningen svarande utliningen kriver kontinuerlig ver-
vakning och uppfoljning. Fér banklanen finns i regel inga marknader och
dirfor inte heller nagra marknadspriser. Virdering och hantering av bank-
lan kraver en sirskild expertis. (Utvecklingen kan dock komma att gi i
riktning mot "marketization™ dven av traditionella banklan).

"M A Akhtar: "Opening Adress” (SUERF, 1986).
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Ovannamda krav pa bankerna gér att de maste betraktas pa annat satt
an produktionsféretag  och aven &n andra finansinstitut. Det finns ett ele-
ment ay allménnytta public  good i att uppratthlla bankernas goda
rykte  G&r on bank omkull smittar misstroendet gy sig pa andra banker.
Darfor ar det viktigt att bankerna har atgang till centralbanken gom Len-
der of last resort. Men det blir darfér ocksd motiverat med sérskild tillsyn
for att minimera eventuella raddningskostnader. Effektivitet och konkur-
rens kan behdva begrénsas till forman for systemets stabilitet. Sélunda kan
t ex tendenser till sammanslagningar minska stabiliteten utan att namnvart
hoja en effektivitet, gom redan drivits 1&ngt genom hard konkurrens. De-
centraliserat bankagande &r ocksd viktig yy tillsynssynpunkt.

Intensifierad  konkurrens har &ven  andra satt an de ovan antydda
forsvarat bade insyn i och tillsyn 6ver finansiella marknader. Det har skett
en uppluckring gy tidigare stabila och nara kundkontakter.  Harigenom har i
vissa fall mangden och i synnerhet kvaliteten p& finansiell information
begransats. | samma riktning verkar anvandningen gy Villkorlighet i ford-
ringar och skulder t oy optioner och ataganden gom  avspeglas i balans-
rakningen t ey garantier. Det har alltsd blivit alltmer komplicerat att
bedéma ep kreditvardighet. | denna process har skattelagstiftningen liksom
det legala regelsystemet for losandet 4y tvister halkat efter. Efterfrigan pa
finansiell rddgivning har 6kat och denna tjansteform representerar en
snabbt véxande del 5, den finansiella sektorns produktion.

En slutsats ar att savél finansiella strukturer som regelsystem maste goras
flexibla men &nda robusta. Marknadernas kapacitet for anpassning maste
goras hog. Detta implicerar att ett brett utrymme ges for de agerande att
tilvarataga nya mojligheter  men ocksd att de exponeras for konkurrens-
tryck. D& behovs emellertid mekanismer for att hantera insolvenser ett
ordnat satt.:

Stabiliteten i kreditsystemet garanteras i sista hand 5y de penningpolitiska
myndigheterna. Utvecklingen pa de finansiella marknaderna har emellertid
andrat de penningpolitiska medlens verkningssatt och anvandning. Ut
laningsregleringar gy olika slag tar direkt sikte pa kreditutbudet. Reglering-
arna tenderar att minska konkurrensen och att etablera val avgransade
marknader for olika kreditinstitut.  De risker gom Penningpolitken  ger
upphov till gyser i forsta hand méjligheten att éver huvud taget tillgang
till eller férnyelse ay en kredit availability. Tilkomsten av en Ora
marknad  utanfér bankerna kan gessom en Mekanism for att minska dessa
risker.

Tillkomsten 5y reguljara marknader utanfor bankerna i kombination med
marketization av bankbalanserna har gjort priset kredit till penning-
politikens  viktigaste transmissionskanal. En kostnadshojning for bankernas
resursanskaffning transmitteras snabbt till hela utlaningssidan. Effekten péa

C A E Goodhartz The Implications of Shifting Frontiers  Financial Markets for
Monetary Control SUERF. 1985
30ECD: issues arising from Structural Changesin Financial Markets 1985
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kreditefterfragan har ocksa okat darigenom att man — pa grund av for-
kortade rantebindningar — relativt snabbt far genomslag pa hela mark-
naden och inte bara pa nya lan. Darmed har sannolikt ocksa de “reala”
effekterna av penningpolitiken okat.'

Den ovan skisserade utvecklingen har dndrat riskproblematiken pa de
finansiella marknaderna. Riskerna giller nu inte i forsta hand tillganglig-
heten pa kredit utan rante- och valutarisker. Flytande vaxelkurser, destabili-
serande kapitalrorelser och finansieringen av stora budgetunderskott har i
manga lander gett upphov till osikerhet om bade inflation och reala réantor.
Penning- och finanspolitiken kan alltsa ses som faktorer bakom den va-
riabilitet i viaxelkurser och rintor som blivit mycket storre och mycket
svarare att forutse dn tidigare. Under sadana omstandigheter har det funnits
stort utrymme for spekulativa transaktioner, som ytterligare destabiliserat
prisbildningen pa de finansiella marknaderna och lett till "over-"" och "un-
dershooting”. Denna variabilitet kommer troligen att foreligga dven i fram-
tiden, dven om 1970-talet och forsta hilften av 1980-talet i dessa avseenden
kan betraktas som en extrem Overgangsperiod.

Den 6kade osikerheten har paverkat inte bara allmédnna rantenivan och
dess variabilitet utan aven rantestrukturen. Langivarna kraver en extra lik-
viditetspremium for linga placeringar. A andra sidan har ovannimnda
omléiggning av penningpolitiken minskat risken for att lana kort, eftersom
det inte langre kan bli friga om absoluta kreditstopp och likviditeten pa
andrahandsmarknaderna dr hog. Till den korta marknadens attraktivitet
har ocksa bidragit, att det dar hdar mycket av innovationerna dgt rum och
instrumenten alltmer skraddarsytts.

Vid effektivt rantearbitrage och snabb “Spectrum filling" skulle avkast-
ningskurvan tendera att utjamnas (vid neutrala rinteférvdntningar) bl a
med hjélp av terminssakringar och optioner. Men det finns ocksa en tendens
till marknadssegmentering,” som sammanhinger med statliga utbudsover-
skott och dess finansiering pa den langfristiga marknaden.® Det kan uppsté
ett gap i avkastningskurvan Over vilket rintearbitraget inte slar nagon
effektiv bro. Da kan alltsa en signifikativ rantedifferens besta mellan ling
och kort marknad. Pa den forra trianger statlig upplaning ut den i och for sig
onskvirda privata upplaningen. Hérigenom behover den privata lanevoly-
men totalt sett inte bli mindre dn den skulle varit tex i ett lige med
balanserad budget. Daremot kan en upptorkning av den langa marknaden
paverka produktionsprocessen till forman for kortfristig kapitalbildning.
Konsumtionsvaruproduktionen frimjas pa bekostnad ay langfristiga inves-

' J H Koning: “'Financial Innovation and Monetary Aggregate Targeting” (SUERF,
1985)

? P Lawler: "Change and Innovation in Borrowing Patterns: Three American Cases'".
(SUEREF, 1985).

* Det dr en hiivdad och praktiserad princip — fast aldrig riktigt motiverad — att statlig
upplaning sa vitt mojligt skall finansieras pa langa markanden. Se t ex Joseph Vuche-
len: ""The Maturity Structure of the Belgian Debt. Causes and Possible Solutions'.
Financial and Monetary Policy Studies (SUERF. 1983)
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teringar.  Konsumtionsvaruefterfragan  stimuleras i och fér sig 5, okade
ranteinkomster  fér hushallen gom harrér dels frdn ett allmant hogt réantela-
ge, men dels ocksd frdn det snabbare och starkare genomslag hoga rantor
far p& hushallsrantorna tack yare den okande konkurrensen de finan-
siella marknaderna.

Billig och snabb information i kombination med minskade férmedlings-
kostnader har okat rorligheten mellan olika marknader och inom portfdljer.
| frnvaro 5, marknadssegmentering kan relativt sma forandringar i rante-
relationerna paverka valet mellan olika placerings- och finansieringsformer
och ge upphov till forflyttningar gy mycket stora belopp. Sadana rérelser
kan \arq obnskade men &r svara att paverka med marknadskonform pen-
ningpolitk.  Om namligen centralbanken ger som Sin huvuduppgift  att styra
allmanna rantenivdn far den problem med att ocksd uppratthdlla ©nskade
rantedifferenser mellan olika marknader. Omvént géller att séker man styra
en rantedifferens tappar man kontrollen 6ver rantenivan. Ett valkant ex-
empel hérp& &r styrning gy kapitalrérelser via o rantedifferens gentemot
utlandet. Med gn s&dan penningpolitk underordnar g malet for den
inhemska rantan. | princip uppkommer gamma Svarigheter gm man Malsat-
ter en differens mellan inhemska rantor.

Man kan frdga sig om centralbanken @ver huvud taget kommer att ha
nagra styrméjligheter i den man de finansiella marknaderna tillhandahaller
alltmer likviditet i form gy masspapper med kort 6ptid, effektiva and-
rahandsmarknader, 6verdragsfaciliteter, stand-by arrangemang m m . och
allt detta till mycket 1&g kostnad. | dag ar visserligen de finansiella mark-
naderna langt frdn et lage dar de ar oberoende Ly centralbanken som
likviditetsbas. Man kan komma narmare detta lage om anvandning g, EFT
reducerar behovet gy traditionella betalningsmedel och o, effektiv kassa-
hantering reducerar behovet gy transaktionskassor over huvud taget. Men
mdjligheten att pdverka rantan beror ytterst p& bankernas behov gy kassare-
server och det pris och de restriktioner centralbanken satter atkomlig-
heten gy dessa reserver. Behovet 5y kassahallning i centralbanken avhanger
i forsta hand variansen i bankernas inldning och inte dess nivd. En del gy
svangningarna kan forutses, t ex de gom Sammanhanger med betalningar
mellan den privata och den offentliga sektorn. Men det kommer alltid att
finnas oftrutsebara paverkningar afrén utlandet och de ggm uppkommer
genom centralbankens egna atgarder.

Centralbanken kan alltid skapa ett behov och darmed ocksa f& méjlighet
att sétta ett pris. Styrbarheten behover alltsd inte i och for sig  férlorad pé
grund 4y innovationer gom t ex gér sedelutgivning o6verflodig

De problem gom utvecklingen 5y de finansiella marknaderna kan skapa
for penningpolitken  hanfér sig gparare till ett lage i vilket likviditeten
plotsligt blir ofillracklig.  Okontrollerad  exponering pé gpn svéllande and-

I sistahand kan centralbanken utge egnaskuldbevistill en ranta som blir normeran-
de for hela marknaden. Goodhart 5 a
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rahandsmarknad kan ge upphov till akuta likviditetskriser. Om kredit-
virdigheten hos en stor lantagare eller klass av lintagare ifragasittes kan
likviditeten snabbt forflyktigas. Placerarna kan da komma att skifta ver
sina tillgangar till mer konventionella former. Hela det intrikata system av
finansiell formedlingsverksamhet, som nu byggts upp utanfor bankerna kan
da hotas av kollaps och stora krav komma att stillas pa centralbanken. I
framtiden blir kanske behovet av en centralbank for den lopande for-
sorjningen med likviditet mindre an hittills. Desto storre kan emellertid
pafrestningarna komma att bli i eventuella krissituationer.'

Sammanfattande synpunkter

Kreditmarknaderna i industrilinderna har under 1970- och 1980-talet ut-
vecklats snabbt bade vad betriffar transaktionsvolymer och metoder. Den-
na process har gett upphoy till problem fér tillsynen, styrningen och hante-
ringen av kreditformedlingen. Det édr darfor en viktig fraga vilka drivkrafter
som legat bakom denna process, i vad mén de uttomt sina krafter och om
man eventuellt kan rikna med nya strukturpaverkande faktorer. Det finns
hir skil att skilja mellan tva saker. Drivkrafterna bakom en kreditexpansion
kan ligga hos de slutliga lintagarna och lingivarna vars sparande- och
investeringsmonster kan svara mot 6kade behov av kreditformedling mellan
“reala” sektorer. Denna formedling kan i sin tur ske via ett antal mellan-
hinder, som blaser upp kreditvolymen langt utover det underliggande lane-
behovet. I denna process tillkommer nya slags kreditfsrmedlare och kredit-
instrument. Kreditformedlingen kan i sjilva verket bli ett sjilvindamal i
den meningen att laneinstrument frekvent vixlar dgare utan att denna
verksamhet till synes har nagot att géra med underliggande behov av
kreditformedling. Harigenom okar laneinstrumentens omloppshastighet
och transaktionsvolymerna kan anta okontrollerade proportioner.

De “reala™ sektorernas underliggande ménster for sparandefordelning
och portféljval paverkades av oljekriserna. Dessa gav i manga vésteuropeis-
ka linder upphov till bytesbalansunderskott, som i stor utstrickning re-
flekterades i fordndringar i statliga budgetunderskott och finansieringsbe-
hov. I denna process synes emellertid den privata sektorns finansierings-
monster ha bibehallit vissa grundliggande drag. (Med privat sektor avses
hir icke-finansiella foretag och hushall). For hushallen tycks det i de under-
sokta linderna — Forenta Staterna, Storbritannien, Visttyskland och Japan
— finnas en viss 6vre grans mot vilken skuldséttningen i procent av BNP
tenderat. Diremot har av olika skil utvecklingen av de finansiella till-
gangarna varit mer oenhetlig och variabel vilket tyder pa att denna balans-
post har en buffertfunktion. Féretagen uppvisar 4 andra sidan stabilitet bade
vad betraffar finansiella tillgangs- och skuldkvoter. Foljaktligen 4r dven den
finansiella nettopositionen (exponeringen) ganska stabil.

"OECD a a (s 25)
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Den privata sektorns portfoljsammansdtining visar karakteristiska skillna-
der linderna emellan. Detta har att gora med olikheter i kreditmarknads-
strukturen och da framfér allt med graden av bankdominans. Denna kan
bl a paverkas av kreditmarknadsregleringen. Salunda ledde avregleringen i
Storbritanien till en snabb och omfattande overflyttning av lan fran den “gra
marknaden” till bankerna.

I samtliga linder har kinsligheten okat for andringar i relativa avkast-
ningar. Detta kan bl a ha berott pa den 6kade betydelse foretag och alltmer
aven hushall fast vid sin portfoljplanering i samband med kraftiga va-
riationer i riantor, priser och vaxelkurser.

De faktorer, som ovan angivits ligga bakom den hittillsvarande snabba
kreditmarknadsutvecklingen kan pa sikt beraknas gradvis avta i betydelse.
Betydande anstrangningar har gjorts och gors for att reducera budgetunder-
skott och ojamvikter i bytesbalansen. Detta minskar behovet av kreditfor-
medling bade pé internationella marknader och pa hemmamarknaden. En
dylik stabilisering bor ha en dimpande effekt pa variabiliteten i rantor och
vixelkurser och dirmed minska behovet av den férmedling, som tar sikte pa
riskutjamning av olika slag. En slutsats skulle vara att en uppbromsning
skulle vara pa gang av tillvixttakten (relativt BNP) savil for kreditmark-
nadernas omslutning som deras transaktionsvolymer. Detta skulle i sin tur
kunna ha till foljd att konkurrensen om marknadsandelarna skulle tendera
att hardna.

I ett avseende indikerar emellertid den privata sektorns portféljsamman-
sittning en potential for betydande omstrukturering. Andelen placeringar
utanfor hemmamarknaden framstér alltjamt som marginell. Hér finns tro-
ligen utrymme for instrumentinnovationer sarskilt for olika former av hus-
hallssparande. En sadan internationalisering skulle, dtminstone i en tillvaxt-
fas kunna 6ka systemets instabilitet.

Den 6kande kinsligheten for avkastningsdifferenser hanger inte bara
samman med avkastningvariabiliteten utan ocksa med gransoverskridanden
for forut reserverade marknader sérskilt i samband med tillkomsten av nya
kreditinstrument. Denna process har gétt snabbast i Forenta Staterna dar
kreditinstituten likvil himmats av atskilliga och till synes bindande regle-
ringar.

Ett karakteristiskt drag i den amerikanska utvecklingen ar tendensen till
integration pa kreditmarknaden. Icke-finansiella foretag kan dga nastintill-
banker och kan bl a tack vare den informations- och kommunikations-
teknologiska utvecklingen erbjuda en mangfald finansiella tjanster. For-
sikringsbolagen kan kopa banker och sparbanker. Holdingbolag kan aga
banker och andra finansinstitut.

Utvecklingen i Forenta Staterna pekar mot en total upplosning inte bara
av Glass-Steagall aktens distinktion mellan affiarsbanker och investment-
banker utan av granserna mellan olika kreditinstitut over huvud taget.
Overvakning och reglering tar dé sikte inte pa institutsslag utan pa aktivite-
ten. Malet éir ett over hela filtet enhetligt system av riskmotiverade kapital-
tickningsregler, vilket i sin tur skulle kunna bana vigen ocksa for enhetliga
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internationella bestimmelser.

I Kanada har utvecklingen foranlett en utredning att ifragasitta om
gransdragningar mellan kreditinstitut inte dr mer till skada dn nytta. I stillet
skulle man kunna oka flexibiliteten genom att kombinera banker och icke-
banker under ett holdingbolag. Aven férsikringsbolagen skulle ges mojlig-
heten att nyttja en sadan konstruktion. I linje med denna uppfattning ligger
ocksa overviagandet att sla samman de hittills fristiende bank- och for-
sakringsinspektionerna.

Det kanske viktigaste omradet for grinsoverskridanden avser hushalls-
marknaden som blir alltmer betydelsefull i takt med att realinkomster och
privatformogenheter ckar. Bade forsiakringsbolag och hypoteksinstitut har
gatt in pa konsumtionslanemarknaden. Forsakringsbolagen erbjuder spar-
former, som ligger nara bankinlaning. I storvaruhusen kan (som i Forenta
Staterna och Storbritannien) kunderna pa ett och samma stalle erbjudas
hela sortimentet av finansiella tjanster. Harvid har finansiell radgivning
kommit att spela en allt viktigare roll i kampen om kunderna.

Ett av de viktigaste argumenten for att dra institutionella granslinjer pa
kreditmarknaden avser behovet av ett konsumentskydd. Tendenserna till
alltmer flytande granser mellan bankinldning och andra hushallens spar-
former har och kommer sannolikt &n mer i framtiden att stélla lagstiftningen
infor svara problem. Man kan ange riktlinjer for hur problemen i princip
skall angripas: tillgang pa full information om kreditférmedlarnas verksam-
het, krav pa verksamhetens kvalitet och omfattning, arrangemang for ater-
forsdkring etc. Grinsdragningen mellan banker och icke-banker avser
emellertid inte bara fragan om konsumentskyddet. Bankernas langivning ar
till stor del av en sadan karaktir att det behovs specialiserad évervakning
och uppfoljning. Detta i motsats till sadana placeringar som prissitts pa
fungerande marknader. Hela bankverksamheten kan ségas representera en
allméinnytta ("public good™) och far inte utsittas for smittospridning om ett
enstaka institut rakar pa obestand. Detta kan motivera speciell tillsyn och
verksamhetsbegriansning i och for minimering av raddningskostnaderna i en
fortroendekris.

Grinsdragningsproblemet forsvaras emellertid av att utvecklingen av in-
formationsteknologi och utbyggda telekommunikationer gor det mojligt for
olika slags kreditformedlare att alltmer konkurrera pa lika villkor. Det kan
likvil foreligga betydande stordriftsfordelar. Kreditmarknadsforetagets
produktion ér av den karaktdren att man over ett stort omrade kan ha att
gora med fallande granskostnader. Det skulle i sa fall foreligga risker for
kartell- och monopolbildningar. Man tycks emellertid inte veta sarskilt
mycket om vilken kostnadsbilden egentligen dr. Man far da, som det fore-
slas i ett norskt betdnkande, i varje enskilt fall se till att beskattningen,
paketpriser, fusioner, samarbetsavtal och olikheter 1 kapitaltackningsregler
inte sitter den fria konkurrensen ur spel. I den man av skil som forut
diskuterats de finansiella marknadernas utveckling tenderar att bromsas
upp, kan exploateringen av stordriftsfordelar vintas 6ka. Harvid befinner
sig bankerna i ett gynnat lige. De kan dra fordel av ett redan uppbyggt
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betalningsnat eller ha monopol betalningsoverféringar.  Strukturutveck-
lingen kan pa ett avgdrande séatt paverkas gy i vad man 6vriga kreditinstitut
tilldts eller formar ta sig in pd detta omrade.

Mojligheter till gransoverskridanden behdver inte i och for sig forstarka
tendensen till stordrift. Utvidgningar ter sig lonsamma bara s& langt det
foreligger en kostnadskomplementaritet ~ vid pyg Produktkombinationer.
Det finns ocksd negativ kostnadskomplementaritet, — gom kan satta granser
for uppkomsten 5, dominerande supermarkets. En sadan kostnadsbild
kan tvartom ge upphov till nischer for sma specialiserade institut.

Konkurrensen med omvarlden o, finansiella tjanster skapar séarskilda
problem. Det finns klara stordriftsfordelar for den verksamhet, som bedrivs
bade 5y hemmabaserade finansinstitut utomlands och 4y utlandsbaserade
institut pd hemmamarknaden. En slutsats &r enligt den citerade norska
utredningen  att det bor utvecklas gn hemmadgd finans- och férsékrings-
verksamhet, gom kan ta 6kade engagemang i takt med det Ovriga narings-
livets utveckling.

Institutionella  problem pa kreditmarknaden gy typ bank yersys icke-bank
och storféretag yersus smaféretag aktualiseras inte plétsligt, och det finns
organisatoriska och legala former for att hantera dem. En stérre osékerhet
har att gora med den tekniska och distributiva utvecklingen pé& mark-
naderna for finansiella tjanster. En gradvis utveckling skulle ge utrymme for
en lugn strukturomvandling  och d& formodligen ocksa till relativt stabila
marknadsandelar. Men makroekonomiska férandringar kan sddana ef-
fekter pa véxelkurser och rantor, som ovan angetts ligga bakom de senare
arens utveckling gy riskhantering. Aven tekniska eller distributiva genom-
brott i tjanstehanteringen kan komma att paverka kreditmarknadernas or-
ganisation ett svarforutsebart satt. Det &r i sdana processer som de
relativa kostnaderna kan bli sarskilt utslagsgivande, eftersom det ges mojlig-
heter for nyetableringar att fran borjan koncentrera sig overlagset vinst-
givande verksamhetsgrenar.

Snabba genomslag gy teknologisk utveckling, med l&ga etableringskost-
nader och langt driven konkurrens verkar i riktning mot marknadseffektivi-
tet. P& sddana marknader genereras emellertid [att forvantningar om for-
andringar i avkastningsdifferenser, gom kan ge upphov till stora forflytt-
ningar mellan olika placeringsformer.  Stora positioner kan byggas upp
under g dag eller éver en natt. Clearingsystemet kan utsattas for over-
maktig belastning, och effektiv 6vervakning oméjliggérs. Lénga och oge-
nomskinliga kedjor gy kreditférmedling  ©kar risken fér konkurs och kol-
laps. P& sddana komplexa marknader har inte myndigheterna nog framfor-
halining eller tillkackliga mojligheter att reagera P& storningar, som kan
mycket snabba genomslag. Sarskilt i marknader, gom befinner sig i stark
utveckling kan man forvanta sig manga och stora Gverslag i risktagande. P&
sikt borde saddana erfarenheter dock leda till 6kad premiering gy riskmed-
vetenhet och kvalitet riskvéardering.

Det kan har erinras om det amerikanska forslaget att dlagga anvandarna
av ett betalnings- och clearingsystem att hdlla sarskilda kassareserver i
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centralbanken. Reservernas storlek kunde goras beroende av exponeringen
och pa sa sitt direkt relateras till kreditrisken. Aven andra kreditinstitut an
banker skulle kunna eller borde inlemmas i ett sddant arrangemang. For-
slaget demonstrerar dels uppfattningen att man pa sikt inte kan dra nagra
granser for atkomsten till det snabbt expanderande betalningssystemet.
[stillet maste man utstrécka och intensifiera kontrollen éver de med hante-
ringen forknippade riskerna.

I stort sett har emellertid utvecklingen som niamnts gétt i riktning mot
regleringsavveckling. Kreditmarknadsregleringarnas historia talar mot en
allmén atergang. Man kan i processen av successiva strukturforindringar pa
manga marknader observera ett monster av vixelverkan mellan institut och
myndigheter och anpassningar efter hand av regelverkan. Internationalise-
ringen har hér inneburit en mycket nira vixelverkan ocks éver nations-
granserna. Betydelsen av bittre internationell koordinering ar i dag uppen-
bar — inte minst for tillskapandet av effektiva tillsynsfunktioner — men
olikheter i lindernas legala och finansiella system har hittills visat sig ta tid
att overbrygga.
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Bilaga 3

Insittarskydd genom forsékring

1 Inledning

Fragan hur insittarnas medel skall skyddas har i olika lander 10sts pa skilda
satt. I Sverige har tanken pa en allman inlaningsforsakring avvisats. Senast
den bedomdes i utredningssammanhang var av kreditinstitututredningen i
betinkandet “Samordnad banklagstiftning”, SOU 1967:64. Hiri tog ut-
redningen upp mojligheterna att lata det befintliga insattarskyddet kom-
pletteras av ett system med allmén inlaningsforsakring. Utredningen anfor-
de.

Utredningen har berort mdjligheterna att lata det kompletterande in-
sattarskyddet fa formen av en allmén inlaningsforsakring. Genom en
sadan forsikring skulle forlustrisken avlyftas fran det enskilda bankin-
stitutet till forsdkringsgivaren och kompletterande regler om insattar-
skydd salunda bli helt eller delvis obehdvliga beroende pa omfattningen
av forsakringsskyddet. A andra sidan skulle problem uppkomma om
hur forsikringsgivarens risktackning skulle astadkommas. Vid en all-
man inlaningsforsakring kan forsakringsgivaren komma att fa ett be-
tydande inflytande 6ver de till forsakringen anslutna institutens verk-
samhet. De langtgaende forandringar i nuvarande betingelser for bank-
institutens verksamhet som ett inférande av inlaningsforsikring skulle
medfora, har foranlett kreditinstitututredningen att avvisa tanken har-
pa. Det kan i detta sammanhang papekas att i Forenta Staterna dar en
form av partiell inlaningsforsikring forekommer (Federal Deposit In-
surance) har erfarenheterna harav icke enbart varit goda.

Enligt utredningens mening borde dirfér det kompletterande insattarskyd-
det liksom dittills i stéllet erhallas genom fondbildning. I likhet med 1949
ars banklagssakkunniga fann kreditinstitututredningen en lagstadgad gene-
rell form av kapitaltickning vara limpligast. Utredningens slutsats be-
traffande en allmin inlaningsforsakring motsades inte under det fortsatta
lagstiftningsarbetet.

I flera andra linder har fragan om insattarskyddet och olika forsakrings-
losningar dock varit foremal for mer ingaende diskussion och prévning.
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Efter Herstattkraschen i Forbundsrepubliken Tyskland ar 1974 riktades
aven internationellt storre uppmarksamhet pa fragan hur inséttarskyddet
hade losts i olika lander. Inom den s. k. 10-gruppen, dir de storre indu-
strilinderna ar representerade, upptogs darvid diskussioner for att astad-
komma mera enhetliga l6sningar i olika linder. Efter sadana diskussioner
blev flera linder uppmanade att pa nytt 6verviaga de 16sningar som ditintills
hade valts.

Insdttarskyddet syftar allmant till dels att skydda de individuella in-
sattarna mot forluster, dels att fraimja tilltron till banksystemet rent generellt
for att minska faran for plotsliga uttag fran enskilda banker.

2 Insattarforsdkring i lander inom 10-
gruppen

Foljande redovisning hanfor sig till material som utarbetats inom 10-grupps-
kommittén och som bankinspektionen stillt till kommitténs forfogande.
Det bor framhallas att uppgifterna avser ar 1986 och att forsakringssy-
stemen i vissa fall dr foremal fér omprovningar och anpassningar, atminsto-
ne vad galler systemens detaljer.

I slutet av 1970-talet delade 10-gruppskommittén in medlemslanderna i
tre grupper med héansyn till det skydd som ges at insattarmedlen. Den forsta
gruppen utgjordes av Japan, Kanada, Nederlinderna, Visttyskland och
USA, dar enligt gruppen tillfredsstallande system i det har hinseendet
redan existerade. Den andra gruppen utgjordes av Schweiz och Storbritan-
nien dar sadana system vid tidpunkten 6vervagdes, och i den tredje gruppen
placerades Belgien, Frankrike, Italien, Luxemburg och Sverige, dir det
enligt kommittén inte existerade nagot forsiakringsskydd och dar det heller
inte Gvervigdes att infora nagot sadant. Emellertid uppmanade kommittén
vid denna tidpunkt de fyra forstnamnda linderna i den sista gruppen att
omprova sin attityd till ett sadant skydd.

I mitten av ar 1986 fanns system for forsakringsskydd i nio av linderna i
10-gruppskommittén. Undantagen var Frankrike, Luxemburg och Sverige.

I redovisningen av de olika lindernas system och instéllning kan det vara
intressant att forst peka pa att kommittén betriffande Sverige uttalat att
inga insittningar i en svensk bank har varit i riskzonen sedan 1930-talet.
Man hinvisar till att ett begriinsat skydd finns for sparbankernas del genom
sparbankernas sikerhetskassa. Nagot krav pa Sverige angéende inforande
av insattarforsikring har inte framstillts, vilket kan tyda pa att kommittén
bedomt det svenska inséttarskyddet tillrackligt utan insittarforsékring.

2.1 Forsakringsskyddets utformning i nio av
landerna

I de flesta linder syftar insattarskyddet bade till att skydda enskilda in-
sattare mot forluster och till att framja tilltron till banksystemet som helhet.
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2.1.1 Institut som omfattas av skyddet i respektive
lander.

Belgien: Alla banker men inte offentligt dgda kreditinstitut.

Forbundsrepubliken Tyskland: Med mycket fi undantag omfattas alla
kreditinstitut som mottar inldning. Sarskilda system finns for affirsbanker-
na (private Kreditbanken), sparbankerna (Sparkassen), girocentralerna
(Girozentralen) och finansbolagen (Kreditgenossenschaften).

Forenta Staterna: Det finns flera arrangemang. Federal Deposit Insurance
Corporation (FDIC) férsikrar alla federala banker, alla delstatsbanker som
ar medlemmar i Federal Reserve System samt alla banker och andra kredit-
institutioner som inte dr medlemmar men som har begirt att fi bli for-
sikrade eller dar deras hemstat har begirt att de skall forsikras. Federal
Savings, Loan Corporation och National Credit Union Administration er-
bjuder samtliga forsdkringar for vissa andra finansinstitut (savings associa-
tions, loan associations, credit unions) pa ungefarligen samma villkor.

Italien: Det finns sirskilda system for affirsbanker och sparbanker.

Japan: For affarsbankerna, sparbankerna, finansbolagen och de koopera-
tiva finansinstituten finns ett system medan ett annat system tiicker finan-
siella specialinstitut for t ex jordbruks- och fiskerifinansiering.

Kanada: Alla banker och finansbolag (trust companies och loan compa-
nies), som tar emot inléning fran allminheten.

Nederlinderna: Alla institut som tar emot inlaning.

Schweiz: Alla banker som tar emot inlaning eller som utfirdar medel-
eller kortfristiga bankcertifikat. Finansbolag som tar emot inldning fran
allmanheten samt 6msesidiga kreditkooperationer och kreditkooperationer
vars medlemmar har ett villkorat ansvar for framtida utbetalningar.

Storbritannien: Alla auktoriserade institut som tar emot inldning, oavsett
om de dr “'recognized” eller “licensed deposit-taker”. Undantag kan goras
for utlandska institut som i hemlandet omfattas av liknande system. Vissa
finansinstitut har dessutom uttryckligen undantagits sdsom exempelvis stat-
liga institut.

2.1.2 Utlandska institut

Tre ldnder, Belgien, Nederlinderna och Storbritannien, kriver att utlind-
ska banker som ar verksamma dér genom dotterbank eller filial skall delta i
systemet for insittarskydd. Som ovan nimnts kan i Storbritannien undantag
goras for utlandska institut som i hemlandet omfattas av ett forsakringssys-
tem. I Forbundsrepubliken Tyskland krivs inte att de utlindska bankerna
deltar i systemet men de ar berittigade hartill. Det vasttyska systemet
omfattar dessutom utlandska insattare i de visttyska affirsbanker som
arbetar utomlands. I Forenta Staterna uppstills krav pa de flesta filialer till
utlindska banker att de deltar i FDIC-systemet.
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2.1.3 Obligatoriskt eller frivilligt deltagande

I Japan och Storbritannien ér det obligatoriskt for instituten att delta i och
omfattas av insattarskyddet. I friga om Forenta Staterna och Kanada maste
de banker som har federalt tillstand delta i respektive system medan pro-
vinsiella institut i Kanada inte dr tvingade att ansluta sig till systemet.
Undantag fran kravet medges ocksa i sju av USA:s delstater savitt avser
banker med delstatligt tillstdnd. Lagstiftningen i Nederldnderna férordar en
frivillig 6verenskommelse med institutens centralorganisationer som i sin
tur ir bindande for alla auktoriserade institut. For det fall en frivillig
overenskommelse inte kan triffas kan ett obligatoriskt system introduceras.
Nir det giller de 6vriga fyra linderna, Belgien, Visttyskland, Italien och
Schweiz, ar huvudregeln att deltagandet ar frivilligt. Trots detta deltar i
Belgien alla banker och i Visttyskland dr det sa att anslutningen sker
automatiskt for de institut som dr medlemmar i den federala bankorganisa-
tionen.

2.1.4 Vilka insattningar skyddas ?

Med undantag fran depositioner av sparbanker och finansbolag i Visttysk-
land innefattar de olika skyddsarrangemangen endast andra an kreditinsti-
tuts depositioner. Kanada och Nederlinderna gér langre i begransningarna
av skyddet genom att endast sma personliga insattningar (“small personal
depositors”) skyddas. I Nederlinderna skyddas dessutom féreningar och
stiftelser. Nir det géller systemet i Storbritannien undantas depositioner
med en ursprunglig forfallotid Gverstigande fem ar, depositioner med sar-
skilda forbindelser och depositioner mot sikerhet. Det belgiska systemet
undantar depositioner gjorda med onormala villkor eller under bedragliga
forhallanden samt depositioner vilka skyddas av andra linders skyddssys-
tem.

2.1.5 Inséttningar i frimmande valutor

I Forbundsrepubliken Tyskland och Nederlinderna skyddas depositioner
oberoende av valutor, medan didremot depositioner i frimmande valuta
uttryckligen undantas i systemen i Belgien, Japan, Kanada och Storbritan-
nien.

2.1.6 Insattarens hemland

Inte nagot av de nio linderna later skyddet vara beroende av i vilket land
insdttaren ar bosatt.

2.1.7 Storleken pa insédttningen

Alla system utom det visttyska har nagon form av beloppsmissig be-
gransning av de depositioner som skyddas. Landerna anger foljande maxi-
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mala storlek pa insattningen for att medge skydd: Belgien B fr 500.000,
Forenta Staterna US $ 100 000, Italien Lire 3 miljarder, Japan Yen 10
miljoner, Kanada Kan $ 60 000 per medlemsinstitution, Nederlanderna H fl
35 000, Schweiz S fr 100 000 och Storbritannien £ 10 000.

I Storbritannien begransas skyddet till 75 % av den forsiakrade insatt-
ningen. I Italien ar skyddet begrinsat till 80 % for insdttningar dver en
miljard lire och till 90 % f6r insattningar mellan 200 miljoner och en miljard
lire.

Det system som de visttyska affarsbankerna tillimpar medfor att ndstan
fullt skydd uppnas for icke-bankdepositioner genom att gransen for skyddet
anges till 30 % av den enskilda bankens tillgangar. Motsvarande regler finns
for de tyska girocentralerna. De tyska sparbankerna och kreditkooperatio-
nerna skyddar sina medlemmars solvens och darigenom skapas indirekt ett
fullgott inséttarskydd.

2.1.8 Administration

I Japan och Kanada 6verlamnar det institut som svarar for insattarskyddet
tillsynsfunktionerna till sarskilda myndigheter medan i USA forsékringsin-
stituten har egna vidlyftiga befogenheter i friga om inspektion, reglering
och om nodvindigt dven uteslutning fran systemet. I Visttyskland har de
privata bankorganisationer som administrerar systemet viss makt att sjalva
utdva tillsyn. Det institut i Belgien som pa bankernas uppdrag administerar
systemet har ett samarbete med bankinspektionen angaende informations-
utbyte. I Japan, Kanada, USA, Visttyskland och Belgien férekommer
samarbete mellan samhillets tillsynsorgan och de som administrerar in-
sattarskyddet i syfte att hindra banker att triada i likvidation. Det finns dven
mojlighet for forsakringsinstituten i dessa lander att forvirva tillgangar i
eller lamna krediter till institut i avsikt att underlitta sammanslagningar
eller endast for att reducera risker for bankfallissemang och darmed efter-
foljande forluster for skyddsinstituten.

I Nederlinderna administrerar centralbanken insattarskyddet och de in-
stitut som omfattas av skyddet dr representerade i en radgivande styrelse.
Formellt administreras systemet i Storbritannien av Deposit Protection
Board, vari det inte finns nagon representation for Bank of England. Trots
detta utfors i praktiken arbetet visentligen av Bank of England. Systemen i
Italien och Schweiz administreras av sarskilda organ inrittade for dnda-
malet.

2.1.9 Finansiering

I sju av de berérda linderna, Belgien, Italien, Japan, Kanada, Schweiz,
USA och Visttyskland, byggs en fond upp genom en sarskild avgift. 1
samtliga linder utom Japan och Kanada, dir en avgift faststills i lag, kan
avgiftens storlek variera i forhallande till behoven. Det belgiska systemet
forutsétter att outnyttjade bidrag och avgifter skall aterbetalas efter tio ar.
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I de tva andra systemen, i Nederlinderna och Storbritannien, skots
finansieringen av de deltagande bankerna. Centralbanken i Nederlanderna
garanterar finansieringen for det fall behovet under ett kalenderar totalt
Overstiger ett faststallt belopp eller ett visst belopp for en enskild bank. I
Storbritannien bildades inledningsvis en sirskild fond pa 5-6 miljoner pund
som successivt kan hojas om det bedéms nédvindigt.

Fem av de nio linderna har regler som mojliggor ytterligare finansiering
via centralbanken eller genom upplaning. Undantagen ar Italien, Schweiz
och Vasttyskland, dar huvudregeln ar att systemet skall vara oberoende,
samt Belgien dir det 4ar mojligt att vid behov fondera de medel som efter tio
ar ar aterbetalningspliktiga.

I sju av de nio linderna, Schweiz och delvis Visttyskland undantagna,
beriaknas premier eller andra bidrag till systemet pa grundval av summan av
forsikrade insattningar, aven om vissa minimi- och maximigrénser finns, s&
t. ex. i Kanada och Storbritannien. I Visttyskland ar endast systemet for
affarsbankerna baserat pa avgifter i relation till férsakrade insattningar. For
Ovriga institut, t. ex. sparbankerna och kreditkooperationerna, finns system
dar avgifterna satts i relation till fordringarna. I Schweiz baseras avgifterna
pa den totala balansomslutningen.

2.2 De 0vriga landerna

Enligt 10-gruppskommittén finns det ingen gemensam forklaring till att de
dvriga landerna inom kommittén dr n6jda med att vara utan arrangemang
for insattarforsakring. Skalen varierar emellertid pa temat att inséttarskydd
allvarligt kan forsvara konkurrensen i banksystemet eller forsvaga behovet
for de enskilda instituten att sjalva skapa allmén trovardighet.

I Frankrike planerar tillsynsmyndigheterna ett system for inséttarfor-
sakring men arbetet har inte avancerat sarskilt langt, framfor allt beroende
pa att halv-offentliga institut och institut under offentlig kontroll klart
dominerar bland mottagarna av inlaning, men ocksa pa grund av att nya
regler for bankernas operationsutrymme Overvags.

I Luxemburg mottas omkring hilften av hushallssparandet i ett offentligt
institut (Caisse d’Espargne). Pa detta satt garanterar staten insdttarnas
medel. Detta anges vara huvudskalet till att det inte finns nagon forsakring.

Det skall anmarkas att dessa lander av 10-gruppskommittén har upp-
manats att pa nytt 6verviaga formerna for insattarskyddet. Sverige har inte
fatt nagon liknande uppmaning.

3 Nagot om sparbankernas sédkerhetkassa

For sparbankerna i Sverige finns enligt en lag fran ar 1934 en gemensam
fond med uppgift att trygga sparbankernas verksamhet och inséttarnas ratt.
Fonden har fatt namnet sparbankernas sikerhetskassa. Den bildades ge-
nom arliga bidrag fran sparbankerna till dess att den sammanlagda be-
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héllningen uppgick till tio milj. kr. Det &rliga bidraget motsvarade tva
hundradels procent av de medel som sparbanken forvaltade vid utgingen av
foregdende kalenderar. De sparbanker som genom bidragets erlaggande
inte skulle kunna uppfylla kravet pa egna fonder undantogs fran bidrags-
skyldigheten. Kassans medel kan — efter provning i varje sarskilt fall —
anvandas for att limna bistand at en sparbank som pé grund av forluster
satts ur stand att uppfylla kravet pa egna fonder. Vidare kan sparbank som
pa grund av intriffade eller vantade forluster rikat i eller kan befaras raka i
svarigheter erhalla hjilp. Gottgorelse kan ocksa ges at insittare i sparbank
om sparbanken tritt i likvidation eller gétt i konkurs.

Styrelsen for kassan bestar av fem ledaméter, varav ordféranden och
ytterligare tva utses av regeringen. Ovriga ledaméter utses av sparbanksfor-
eningen. Bankinspektionens chef far delta i styrelsens 6verldggningar och
ager ocksa ritt att fa sin mening i drendena antecknad i protokollet.
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Bankrorelsedefinitionen i nagra olika
lander

Belgien

Det finns ingen formell definition pd bankrorelse i den belgiska lagen. En
sadan definition kan man emellertid hérleda fran artikel 1 forsta stycket i
den kungliga forordningen av den 9 juli 1935, som foreskriver de lagliga
bestimmelserna for bankerna och som ar formulerad pa foljande sitt.

Reglerna i detta avsnitt ar tillimpliga pa de belgiska och utlandska
foretag som yrkesmassigt mottar depositioner av medei betalbara vid
anfordran eller efter en viss tid upp till tva ar i syfte att anvanda dem for
egen rakning till bankverksamhet, kreditgivning eller annan placering.

Danmark

Enligt den danska bank- och sparkasseloven fran ar 1974 dr banker foretag,
som driver bankverksamhet. Med sadan verksamhet forstas utdvandet av
allt som har samband med omsittningen av pengar, kreditmedel och virde-
papper eller dirmed sammanhéngande tjanster. Liksom i Sverige far banker
inte driva annan verksamhet dn bankverksamhet. De kan dock tillfilligt
driva annan verksamhet for att avveckla tidigare engagemang. Sadana
forhallanden maste rapporteras till tillsynsmyndigheten. Bankaktiebolag
och sparbanker ar tillsammans med staten de enda som ar berittigade att
offentligt erbjuda sig som mottagare av inldning.

Formuleringen av bankrorelsedefinitionen ar sa vid att den i sig inbe-
griper en rad olika verksamheter, som utévas av manga andra finansierings-
foretag. Bestimmelsen maste darfor for att fa en rimlig mening tolkas
restriktivt. I forarbetena hanvisas till en tidigare bankrorelsedefinition i
banklagen. Avsikten med den nya bankdefinitionen var salunda inte att
utvidga bankrorelsebegreppet utan endast att mojliggora en anpassning till
utvecklingen. Enligt den tidigare lagen var bankverksamhet sadan verksam-
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het till vilken i allmédnhet hinfors mottagande av inlaning, utlaning, mot-
tagande av virdesaker for deposition, omsittning av myntat eller omyntat
guld och silver, av pengar, kreditmedel och virdepapper, indrivning av
fordringar, ombesorjande av betalningar, stallande av garantier och med-
verkan till kapitaltillskott i affirsdrivande foretag. Det sistnamnda omfattar
inte bara medverkan med krediter och deltagande i aktieemissioner utan
ocksa, inom de grinser som lagen drar upp, att teckna aktier i samband med
etablering av en forvarvsverksamhet.

Nir det galler tjanster som star i samband med bankverksamhet anses
sadana som factoring, leasing och finansiering av avbetalningskop som
tillitna medan forsikringsverksamhet, resebyraverksamhet, rakenskapsbi-
stand eller revisionsverksamhet anses otillatna.

Frankrike

Den férsta artikeln i banklagen av den 13 juni 1941 innehaller féljande
definition.

Med banker avses de foretag eller institutioner som yrkesmassigt mottar
medel fran allminheten sdsom depositioner eller pa annat satt, vilka
medel de anvinder for egen rikning till vaxeldiskontering, kreditgiv-
ning eller finansieringsverksamhet.

Holland

I den hollindska banklagen finns ingen allman definition pa bankrorelse.
Det finns dock en definition av kreditforetag enligt foljande.

Kreditforetag édr aktiebolag, handelsbolag eller fysiska personer som
bedriver inlaning (genom mottagande av depositioner eller pa annat
satt) som binds fran dag till dag eller for lingre perioder, inte Gver-
stigande tvéa ar, samt beviljar krediter och gor investeringar for egen
rakning.

Ett foretag far bedriva sadan verksamhet endast om det erhallit licens fran

den holldndska centralbanken som ar ansvarig for tillsynen 6ver alla kredit-
foretag.

Irland

I den irlindska banklagen fran ar 1971 definieras bankrorelse i 2 § pa
foljande satt.

1. verksamhet bestaende i mottagande av depositioner betalbara vid
anfordran eller efter uppsagning eller vid en bestamd eller bestimbar
framtida tidpunkt eller

2. sadan verksamhet som nyss sagts tillsammans med annan som
normalt drivs av en bank
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Italien

Enligt artikel 1 i den italienska banklagen fran ar 1936 ar mottagande av
inlaning frdn allmanheten och beviljande av krediter verksamheter av of-
fentligt intresse som regleras i lagen. Dessa funktioner far utféras endast av
“chartered public banks”, “banks of national interest”, sparbanker och
kooperativa banker, bolag och privata féretag som erhallit auktorisation av
Banca d’Italia.

Artikel 5 i banklagen definierar kreditinstitut enligt foljande:

1. Kreditinstitut enligt offentlig lagstiftning (chartered public banks) och
banker av nationellt intresse, dvs. de banker som bedrivs som aktiebolag,
har filialer i minst 30 italienska provinser och som genom dekret har
auktoriserats som "'banks of national interest”.

2. Banker och kreditinstitut i allmanhet, inklusive ’Folkets Kooperativa
Bank™, som accepterar kortfristig inldning frin allmdnheten pa sparkonto
eller i annan form

3. Italienska filialer till utlaindska banker

4. Sparbanker

5. Pantbanker

6. Lant- och hantverkskooperativ.

Alla dessa kreditinstitut star under kontroll av den italienska central-
banken, Banca d’Italia.

I den italienska juridiska litteraturen har enhalligt antagits att i bankrorel-
se ingar tva oskiljaktiga element; inlaning fran allménheten och beviljande
av krediter. I praktiken tillater inte Banca d’Italia banker att bedriva verk-
samhet som inte kan hirledas fran denna bankrorelsedefinition.

Japan
I den nuvarande japanska banklagen definieras bankrorelse enligt foljande:
Som bank anses ett bolag som utévar féljande aktiviteter:

1. inlaning i férening med antingen utlaning eller vixeldiskontering
2. betalningsformedling.

Luxemburg

Banklagen fran ar 1981 foreskriver lika behandling av alla kreditinstitut,
definierade som de institut vars rorelse bestar i att motta depositioner eller
andra medel med aterbetalningsskyldighet i syfte att anvinda dem i egen
rorelse for kredit- eller investeringsverksamhet. Lagen anger ocksa vilka
leasing- och factoringoperationer som ér att anse som kreditverksamhet.

Lagen indelar kreditinstituten i tre olika kategorier:

1. Banker och sparinstitut; dessa institutioner far som regel driva alla
former av bankverksamhet och far ta emot kortfristiga depositioner.

Bilaga 4 81



82 Bilaga 4

SOU 1988:29

2. Jordbruksbanker; dessa far ocksa ta emot kortfristig inlaning.

3. Finansiella institutioner som inte ar banker; dessa fir inte ta emot
depositioner for kortare tid @n tva 4r utom frin narstiende foretag och
andra kreditinstitut.

Schweiz

Vilka foretag i Schweiz som skall anses som banker och darmed vara
understallda banklagen avgor slutligt tillsynsmyndigheten. Den schweiziska
banklagen innehéller ingen definition pa bank.

Den som bedriver egentlig bankrorelse skall sta under tillsyn. Enligt
gillande praxis uppfyller varje afférsrorelse denna forutsittning om den
fran allminheten mottar medel och yrkesmassigt beviljar krediter och lan
till ett obestamt antal kunder.

Huvudindamalet med banklagen ér att skapa ett skydd for fordrings-
idgarna. Fran denna utgingspunkt saknar de ovriga rorelsegrenar som be-
drivs av bankerna, den s. k. indifferenta service- och affirsverksamheten,
betydelse for fragan om ett foretag skall omfattas av tillsynen.

Storbritannien

Enligt banklagen fran ar 1979 finns tva kategorier av banker som far
engagera sig i inlaning fran allmidnheten. Lagen ger ett institut mojlighet att
ta emot inlaning antingen som “licensed deposit taker” eller som “recog-
nized bank”. Bankledningens kvalifikationer och bankens finansiella status
ar forutsattningar som giller for bada kategorierna, dven om reglerna i
dessa avseenden ar mera detaljerade i friga om “licensed deposit taker™.
For att ett institut skall fa beteckningen "recognized” krédvs en storre
diversifiering av det utbud av tjénster som institutet erbjuder i England samt
ett grundmurat, gott rykte i London City.

Ett brett utbud av tjanster innefattar féljande.

1. Inlaning pa 16pande rikning eller pa viss tid av pund sterling eller
utlindsk valuta eller mottagande av medel i pund sterling eller utlandsk
valuta fran andra institutioner verksamma pa olika finansiella marknader.

2. Finansiering i form av overtrasseringsritter (checkkrediter) och lan.

3. Valutahandel.

4. Finansiering mot vixlar, skuldebrev och dokument.

5. Finansiell raddgivning och virdepappershandel.

Forbundsrepubliken Tyskland

Banklagen i Forbundsrepubliken Tyskland frén &r 1961 definierar bankro-
relse i Par. 1 Abs. 1 i KWG (Gesetz iiber das Kreditwesen). Detta gors i
form av en i princip uttdmmande lista, som uteslutande kan kompletteras av
finansministern genom en forordning.
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Par. 1. Abs. 1 KWG har féljande lydelse:

Kreditinstitutioner dr foretag som bedriver bankverksamhet, om verk-

samhetens omfattning kraver en kommersiellt uppbyggd organisation.

Med bankverksamhet menas

1. Mottagande av medel fran utomstaende sasom insittning, oavsett

om rintebetalning sker eller ej (inlaning).

Beviljande av lan och vixelkredit (kreditgivning).

Kop av vixlar och checkar (diskontering).

Kop och forsiljning av virdepapper for andras rakning (virdepap-

pershandel).

5. Forvaring och forvaltning av virdepapper for andras rikning (notari-
atverksamhet).

6. De transaktioner som anges i forsta paragrafen i lagen om aktie-
fondsbolag (aktiefondsverksamhet).

7. Ataganden att forvirva lanefordringar fore forfallodag.

8. Utfardande av garantier, borgen eller andra ansvarsforbindelser for
andras rakning (garantiverksamhet).

9. Verkstillandet av gireringar och clearing (giroverksamhet).
Finansministern kan, efter 6verlaggning med den tyska centralban-

ken, genom en forordning komplettera forteckningen med ytterligare

former av bankverksamhet om detta enligt etablerad uppfattning inom

bankkretsar ar motiverat med beaktande av denna lags tillsynsindamal.

)

Osterrike

I den oOsterrikiska lag om kreditvisendet, som tridde i kraft den 1 mars
1979, definieras i § 1 bankverksamhet pé féljande sitt.

Med kreditforetag avses juridiska personer som pa grund av denna lag
eller sarskilda foreskrifter i forbundslagstiftningen ar berittigade att
bedriva bankverksamhet.

Bankverksamhet dr sadan yrkesmassig verksamhet som enligt upp-
fattningen inom branschen ér att hanfora till kreditforetagens verksam-
hetsomrade. Under dessa forutsiattningar hor sirskilt foljande till bank-
verksamhet:

1. mottagande av andras medel till forvaltning eller placering (in-
laningsrorelse),

2. genomforande av kontantlos betalningsformedling och 6verforingar
av medel for andra i l6pande rikning (giroverksamhet);

3. beviljande av lan och krediter (utlaningsrorelse);

4. kop av checkar och vixlar, sirskilt diskontering av vixlar (dis-
konteringsverksamhet);

5. kop, forsaljning, forvaring och férvaltning av viardepapper for andra
(vardepappers- och notariatrorelse);

6. handel med utlindska betalningsmedel (valutahandel) liksom han-
del med utlandska mynt, sedlar och resecheckar (resevalutahandel);

7. utfirdande av borgens- och garantiforbindelser och ansvarsforbin-
delser av annat slag for andra, savida dessa avser prestation i
penningar (garantirorelse);
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8. utgivande av obligationer for finansiering av utlaning mot pantbrev
eller till kommuner samt av langfristiga bankobligationer samt pla-
cering av lanevaluta enligt harfor gillande sarskilda rattsregler
(emission av egna viardepapper);

9. utgivande av andra virdepapper med fast ranta for anvandning av
lanevalutan i andra former av bankrérelse (annan emission av egna
vardepapper);

10. forvaltning av virdepappersfonder och marknadsféring av andelar i
in- och utlindska aktiefonder (aktiefondsrorelse);

11. finansieringsrorelse i form av tidsbegrinsade investeringar i foretag
(placeringsverksamhet);

12. forvarv av fordringar avseende varuleveranser eller tjanster, over-
tagande av kreditrisken péa sidana fordringar — med undantag for
kreditforsikring — och i sammanhang darmed inkassering av sadana
fordringar (factoringrorelse);

13. formedling av affarer enligt punkt 1, punkt 3 med undantag av
koncessionskrivande férmedling av intecknings- och personlan,
punkt 4, punkt 6 savitt avser valutahandel samt enligt punkt 7.

Finansministern ir bemyndigad att genom forordning bestimma att
annan verksamhet in de i andra stycket, punkterna 1-13 angivna utgor
bankverksamhet i den mening som dir avses. Dirvid skall han beakta
det samhillsekonomiska intresset och skyddet for borgenarerna.

Inom ramen for valutaregleringen ar kreditforetag berittigade att
bedriva handel med mynt och medaljer liksom med 4dla metaller.
Vidare far de hyra ut kassafack vartill saval foretaget som kunden har
nyckel.

EG

Banker eller kreditinstitut (Credit Institutions) som de beskrivs i Bank-
direktivet fran ar 1977 definieras i artikel 1 som foretag vars verksamhet
bestar i att fran allminheten motta depositioner eller andra medel med
aterbetalningsskyldighet samt att ge kredit for egen rakning.
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Sammanstéllning 6ver bankernas
dotterforetag och andra intresse-
foretag 1 Sverige

De svenska bankerna har intressen i ett stort antal sidobolag, vilka driver
verksamhet av varierande art. En grupp utgors av andra bankinstitut. En
annan utgors av kreditaktiebolag, dels bostadsfinansierande, dels industri-
och exportfinansierande och dels kommunfinansierande. En tredje grupp
bestar av aktiebolag genom vilka bankerna driver speciella rorelsegrenar.
Till denna grupp hor bl. a. finansbolag och fondbolag.

1 Deldgda bankinstitut

Gruppen bankinstitut omfattar Sparbankernas Bank och Foreningsbanker-
nas Bank som ags av sparbankerna respektive foreningsbankerna.

2 Kreditaktiebolag

2.1 Bostadsfinansierande kreditaktiebolag

Bostadsfinansierande kreditaktiebolag ar Sparbankernas Intecknings AB,
SPINTAB och Sparbankernas Bostadsfinansiering, SPABO, som ags av
sparbankerna genom Sparbankernas Bank, samt Svensk Bostadsfinansie-
ring AB, BOFAB, som vid arsskiftet 1987/88 dgdes av S-E-Banken, Han-
delsbanken, Gétabanken och Wermlandsbanken. Den verksamhet SPIN-
TAB driver ar huvudsakligen knuten till sparbankernas langfristiga fastig-
hetskreditgivning.

Da prioriteringssystemet avskaffades i december 1986 dndrades forut-
sattningarna for BOFAB som lamnade prioriterade lan fér ny- och om-
byggnader av bostdder. Bottenlan for nyproduktion och ombyggnader av
bostader limnades efter detta av affirsbankernas egna kreditaktiebolag,
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varfor BOFAB hiirefter endast forvaltade gamla lan.

Som en foljd av detta, beslutades vid utgangen av ar 1987 att BOFAB:s
lanefordringar skulle 6verlatas till de institut som beviljat lanen, dvs. av
affirsbankerna Zdgda eller narstaende kreditaktiebolag. BOFAB kommer i
fortsittningen att inneha langfristiga reversfordringar pa kreditaktiebola-
gen.

Ovriga bostadsfinansierande kreditinstitut ir Géteborgs Intecknings Ga-
ranti AB (GIGAB), som ir dotterbolag till GotaGruppen AB. Svenska
Intecknings Garanti AB (Sigab), som ér dotterbolag till Handelsbanken
samt Svensk Fastighetskredit AB, som ir dotterbolag till S-E-Banken.

Banco FastighetsFinansiering AB, fd Stockholms Tomtrattskassa, ags till
51 % av Nordbanken, 25 % av Skinska Banken och 24 % av Skaraborgs-
banken.

PKbanken har dotterbolaget PKkredit AB, som sysslar med belaning av
fastigheter och bostadsritter.

Agro Finansgruppen, som dar ett heldgt dotterbolag till féreningsbanks-
rorelsen, har dotterbolagen Agro Kredit AB och Agro Jordbrukskredit AB.
Dessa bolag finansierar framst fastighetsoverlatelser avseende bostads- och
jordbruksfastigheter. Sparbankernas Bank ager Sparbankernas Jordbruks-
kredit AB.

2.2 Industri- och exportfinansierande bolag.

Industri- och exportfinansierande bolag ar AB Industrikredit, Foretagskapi-
tal AB och AB Svensk Exportkredit, vilka ags till hilften av staten och till
halften av affirsbankerna. AB Industrikredit medverkar vid finansiering av
mindre och medelstora féretag och finansierar till storsta delen sin verksam-
het genom emissioner av obligationer. Féretagskapital AB har till syfte att
forvirva tidsbegrinsade minoritetsposter av aktier och konvertibler i, samt
ge lan till, mindre och medelstora foretag. AB Svensk Exportkredit har till
indamal att medverka vid finansieringen av exportaffarer genom utlimnan-
de av lan, framst flerariga krediter pa hogst tio ar, vid export av kapitalva-
ror.

2.3 Kommunlaneinstitut

Med kommunléaneinstitut avses kreditaktiebolag, som har till huvudsakligt
andamal att limna lan till kommuner, kommunalférbund och andra kom-
munala samfilligheter. For narvarande finns i vart land endast tre kommun-
laneinstitut, namligen Kommunkredit AB, Kommunlaneinstitutet AB och
Foreningsbankernas Kommunfinansiering AB.

Bolagen lanar upp behovliga medel for sin verksamhet i huyvudsak genom
obligationsemissioner och reverslan hos olika kapitalplacerande institutio-
ner.
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Kommunkredit AB ags till 94 % av Sparbankernas Bank och i ovrigt av
Kommunférbundet (3 %) och Landstingsforbundet (3 %). Kommunldne-
institutet AB ar ett heldagt dotterbolag till PKbanken.

3 Ovriga bolag

3.1 Finansbolag

Finansbolagens verksamhet beskrivs ingaende i kap. 8. Dessa bolag dgnar
sig at bl. a. factoring (fakturabelaning eller fakturakop), leasing (upplatelse
av nyttjanderatt till 16s egendom), kontokortskrediter, avbetalningsfinan-
siering och lagerfinansiering. Finansbolagen har jamsides med finansie-
ringsverksamheten utvecklat olika former av administrativ service at sina
kunder. Vanligt ar exempelvis att de i samband med factoring skoter faktu-
rering at kundforetagen. Exempel pa andra administrativa tjanster som
utfors av finansbolagen ér likvidmottagning for kunderna, betalningspa-
minnelser, reskontraféring och olika datatekniska tjdnster.

Handelsbanken har dotterbolaget Svenska Finans AB. Detta bolag be-
driver via helagda dotterbolag verksamhet i Holland, Luxemburg, Schweiz,
Visttyskland, Danmark och Storbritannien.

GotaFinans AB ir ett heldgt dotterbolag till GotaGruppen AB. GotaFi-
nans AB ager i sin tur ett stort antal finansbolag.

PKfinans ar PKbankens finansbolagsgrupp och omfattar férutom moder-
bolaget bl. a. dotterbolaget PKfactoring samt dotterbolag i Luxemburg och
Visttyskland.

S-E-Banken har dotterbolaget FinansSkandic AB med de fristiende dot-
terbolagen Kortgruppen Eurocard-Kopkort AB, AB Vendax, FinansSkan-
dic (Luxemburg) S.A., Deutsche Skandic Leasing GmbH, AhlsellFinans
AB, FinansSkandic Corporation, FS FinansInkasso AB, FinansScandic
(UK) Ltd, International Factors Sweden AB samt SkandicProjektor AB.
Genom FinansSkandicgruppen utges korten MasterCard, Kopkort, VISA,
Eurocard och Rikskort. Internationellt samarbete sker med Eurocard Inter-
national och MasterCard International.

Bankerna, eller dess finansbolag, ger ut Bankkort.

Provinsbankerna — Nordbanken, Skaraborgsbanken, Skdnska Banken,
Wermlandsbanken och Ostgota Enskilda Bank — har var och en ett eget
helagt finansbolag.

Sparbankskort AB dgs av Sparbankernas Bank. Sparbankskort AB svarar
for administration, finansiering, utveckling och marknadsforing av Spar-
bankskortet samt dirtill horande krediter. Sparbankskortet finns i en inter-
nationellt gangbar version i kombination med VISA. Sparbankskort dger
50 % av Bankkortsadministrativ Butiksservice AB, Babs. Andra agare ar
PKbanken och Forsta Sparbanken via IPS AB (f.d. VISA Sweden AB).
Sparbankernas Bank har ocksa det heligda dotterbolaget Industrifinans
AB.
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Foreningsbanksrorelsen har det helagda dotterbolaget Agro Finansgrup-
pen som erbjuder finansieringstjanster  inom bostads-, lantbruks-, foretags-
och konsumentfinansiering.

3.2 Fondbolag

Bankerna har ocksa fondbolag, dvs. aktiebolag gom enligt aktiefondslagen
fatt tillstdnd att utova aktiefondsverksamhet.

PKbanken har dotterbolaget PKfOnder Administrations AB, gom i Sin tur
har dotterbolaget AB PKfonder, gom férvaltar tvd aktiefonder samt ban-
kens tva avkastningsfonder, utlandsfond och rantefond. PKbankens aktie-
sparfond AB forvaltar bankens till skattesparandet anslutna aktiesparfond.
PKbankens allemansfonder Alfa AB, Beta AB, Gamma AB och Olympia
AB forvaltar bankens till allemansfondssparandet anslutna aktiefonder.

S-E-Banken har ett helagt dotterbolag, Aktiv Placering AB, gom forvaltar
vardepappersportfolier &t privatpersoner och institutioner, ger finansiell
radgivning, producerar och séljer foretagsanalyser samt forvaltar svenska
och utlandska vérdepappersfonder. Aktiv Placering har i sin tyr flera dotter-
bolag; Skandiainvest AB gom forvaltar tre aktiefonder; SEB Fondforvalt-
ning I-lll gom forvaltar S-E-Bankens tre allemansfonder; SEB Invest AB
som forvaltar S-E-Bankens Aktiesparfond; SEB Obligationsférvaltning ~ AB
som forvaltar bankens fyra avkastningsfonder; SEB Utdelningsfondférvalt-
ning AB gom forvaltar fem utdelande aktiefonder; SEB Skanefondfor-
valtning AB, SEB Specialférvaltning AB och SEB-gruppens fondaktiebolag
som forvaltar fem mindre fonder samt Skandzfond AB gom forvaltar fem
svenska fonder med placeringar i utlandska véardepapper.

Handelsbanken har dotterbolaget SHB Kapitalplacering AB, gom ad-
ministrerar  foretagsinriktade  aktiesparfonder och allemansfonder for gp-
stallda vid borsbolag och har dotterbolagen Handelsbankens Fondféorvalt-
ning AB, gom forvaltar fem avkastningsfonder och fem aktiefonder, Han-
delsbankens  Skattefondftrvaltning AB, Handelsbankens Allemansfond
Index Forvaltnings AB, Handelsbankens Allemansfond ChansRisk For-
valtnings AB och Handelsbankens Bofondf6rvaltning AB, gom forvaltar fyra
aktiefonder, yarav en avser Skattefondssparande och tv& zyger allemans-
fondssparande.

Gota Kapitalférvaltning AB, gom ar dotterbolag till GotaGruppen AB,
ager dotterbolagen Gotabankens Allemansfond Forvaltnings AB och Goéta-
bankens Fondférvaltning AB.

Gotabanken och Sveriges Foreningsbankers Forbund &ger till lika delar
Fond Spar Forvaltnings Aktiebolag, gom forvaltar Aktiesparfonden  Fond-
spar. Nordbanken &ger Nordbankens Fondférvaltnings  AB.

Provinsbankerna har dotterbolagen Banco Fondadministration AB, mo-
derbolag till Banco Allemansfond AB, Banco Aktiesparfond AB och Banco
Fondforvaltning  AB.

Sparbankernas Bank &ger Sparbankernas Aktiefonder ~Administrations
AB gom forvaltar gey aktiefonder, Sparbankernas fyra allemansfonder, fem
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avkastningsfonder och obligationsfond.

Foreningsbankernas Bank dger AB Svensk Fondférvaltning, som 4r mo-
derbolag i bankens fondbolagsgrupp och har dotterbolagen AB Forenings-
bankernas Obligationsfondférvalining, som férvaltar féreningsbankernas
avkastningsfonder, AB Foreningsbankens Aktiefonder, som forvaltar tre
aktiefonder, och Foreningsbankernas Allemansfondférvaltning, som for-
valtar foreningsbankernas allemansfond.

4 Bolag som driver speciella rorelsegrenar

En annan grupp dotterbolag utgors av bankfastighetsbolag, fastighetsfor-
valtande bolag och bolag som driver fastighetsmdklarverksambhet.

Bland 6vriga bankigda aktiebolag kan nimnas Bankomatcentralen AB,
som administrerar sedeluttagsautomater, Bankgirocentralen, BGC AB,
Upplysningscentralen UC AB, som ir ett kreditupplysningsforetag, och
Virdepapperscentralen VPC AB, som ir ett centralt serviceorgan for det
forenklade aktiesystemet. VPC AB égs till hilften av staten och till hilften
av fondkommissionarerna, daribland affirsbankerna.

Slutligen kan ndmnas att samtliga affirsbanker utom Sparbankernas
Bank och Foreningsbankernas Bank dr medlemmar i Svenska Bankfor-
eningen, som @r ett gemensamt organ fér medlemsbankerna. Bankfor-
eningen har ett helédgt serviceaktiebolag — Affirsbankernas Service AB —
som handhar de ekonomiska angeligenheterna i foreningens verksamhet.

5 Sérskilda dotter- och intresse-
foretag knutna till sparbanksrorelsen.

Sparbankerna har genom Svenska sparbanksféreningen och Sparbankernas
Bank vissa gemensamma foretag. Sparbanksforeningen foretrader sparban-
kerna som branschorganisation och ar policyorgan och remissinstans for
sparbankssektorn som helhet. Foreningen ar genom Sparbankernas For-
valtnings AB och Sparbankernas Service AB moderforetag i en forenings-
koncern. I det foljande anges forst Serviceaktiebolagets dotterforetag och
dérefter Forvaltningsaktiebolagets.

Sparframjandet Forlags AB ir ett for sparbanksrorelsen gemensamt for-
lags- och reklamforetag.

SAC — Arkitektur AB projekterar nybyggnader, ombyggnader och in-
redningar samt utfor central upphandling av investerings- och férbruknings-
material for sparbankerna. Tekniskt utvecklingsarbete ligger ocksa inom
ramen for foretagets verksamhet. Bolaget har ett dotterbolag, Avisat AB,
som utfor motsvarande tjanster som SAC men riktade till kunder utanfor
sparbankssektorn.

Spadab AB ir ett dataforetag till vilket de flesta sparbanker som utnyttjar
datateknik ér anslutna. § & I Datainvest AB képer, siljer och finansierar
datautrustning.
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Sparevgruppen AB har i sin verksamhet uppdrag fran saval sparbankerna
som andra foretag och organisationer. Sparevgruppen utfor kvalificerad
revisions-, bokférings-. konsult- och systemservice.

Svenska Sparbankernas Fastighetsbyrd AB, Spafab, &r ett fastighetsmak-
larféretag. | Stockholm bedrivs verksamheten genom ett med Forsta Spar-
banken Stockholm gemensamagt aktiebolag, Spareken Svenska Sparban-
kernas Fastighetsbyra AB.

Fastighets AB Eko forvaltar fastigheter for koncernen Svenska sparbanks-
foreningen.

Sparbanks Universitet AB har till uppgift att genom kompetensutveckling
bidra till sparbankernas och sparbanksforetagens utveckling.

Spara Nova AB har till uppgift att ta hand om utvecklingsprojekt och ny
affarsutveckling.

| det foliande redogérs for Sparbanksféreningens dotterbolag, Sparban-
kernas Forvaltningsaktiebolag samt dess dotterbolag och deldgda bolag.

Sparbankernas Forvaltningsaktiebolags —huvuduppgift ar att forvalta aktier
i foretag dar sparbankerna har strategiska intressen. En gnnan uppgift for
forvaltningsbolaget  &r att ge sparbankernas foretagskunder tillgdng till eko-
nomisk och juridisk expertis i samband med overlatelser gy majoritets- eller
minoritetsposter i mindre och medelstora foretag.

Investment AB Eken &r ett bdrsnoterat investmentbolag gom till 46 °0 gy
rostetalet #gs gy Sparbankernas Forvaltningsaktiebolag med dotterbolag.
Huvudsyftet med investmentbolaget &r att efter Overtagande gy majoritets-
eller minoritetsposter i mindre och medelstora foretag bidra med risk-
barande kapital, erforderligt for expansion gy de foretag som bolaget enga-
gerat sig  Bolaget gor ocksd placeringar i borsnoterade aktier och andra
likvida tillgangar.

Sparbankernas Utvecklings AB bedriver handel med vardepapper samt
handel inom kontorsbranschen. Bolaget har tva dotterbolag, Sydost Tillvaxt
AB och Mellan Tillvaxt AB, vilka i sin tur har smarre aktieposter i ndgra
regionala investmentbolag.

Sparbankernas Bank &r en av Sveriges samtliga sparbanker agd affars-
bank och moderbolag i gn koncern omfattande foljande bolag:

Sparbankernas Intecknings AB, SPINTAB, gom &r ett kreditaktiebolag
for langfristiga bottenkrediter till rantebidragsberattigade bostader och bo-
stadskomplement samt till nérserviceanléaggningar och affars- och kontors-
hus. SPAFI Sparbankernas Fastighetsfinansierings AB, gom ar ett helagt
dotterbolag till SPINTAB, gyarar for langfristig kreditgivning till &ldre fas-
tigheter i samband med &garbyten, reparationer och tillbyggnader.

SPA BO, Sparbankernas Bostadsfinansierings AB, gom &r ett kreditaktie-
bolag som lamnar krediter for finansiering gy Overlatelser 4y aldre bostads-
ratter, gy Nyproduktion och ombyggnader gy bostadsratter samt av bostads-
ratter gom Ombildas frdn hyresrétter.

Kommunkredit AB, gom &r ett kreditaktiebolag och lamnar kort- och
l&ngfristiga  krediter till kommuner, landsting, kommunala bolag och stiftel-
ser samt till andra juridiska personer mot sékerhet ay kommunal borgen.
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Sparbankernas Jordbrukskredit AB, som forser lantbruket och dess for-
adlingsindustri med kort- och langfristiga krediter.

Industrifinans AB IFAB, som ir ett finansbolag verksamt pa hela finans-
bolagsomradet med undantag av kontokortsverksamhet. Bolaget dger helt
eller delvis IndustriFinans Service AB, IndustriFinans International SA och
IndustriFinans Datainvest AB som i sin tur ager S & I Datainvest AB.

Sparbankskort AB, som ir ett finansbolag, svarar for administration,
finansiering, utveckling och marknadsforing av sparbankernas gemensam-
ma betal- och kreditkort, Sparbankskortet. Bolaget ar halfteniagare i Bank-
kortsadministrativ Butiksservice, Babs.

Sparbankernas Aktiefonder Administrations AB, som ar sparbanksrorel-
sens gemensamma bolag for aktiefondsverksamheten och forvaltar 16 olika
aktie- och avkastningsfonder.

Sparbankernas Bank ér vidare deligare i AB Svensk Exportkredit, AB
Industrikredit, Foretagskapital AB, Upplysningscentralen UC AB, Bank-
girocentralen BGC AB, Virdepapperscentralen VPC AB, Penningmark-
nadsCentralen PmC AB och Sweden Options and Futures Exchange (SO-
FE) AB samt i SWIFT (ett internationellt system for automatisk formedling
av betalningar och ekonomisk information).

Sparbankernas Bank ir slutligen deldgare i foljande utlandsbanker: Fen-
noScandia Bank Ltd i London och Banque Nordeurope SA i Luxemburg.

Forsta SparBanken har de helagda dotterbolagen Vardetjinst Vist AB,
Vistfinans i Goteborg AB och Férsta SparBankens Viirdepappersfonder AB.
Virdetjanst Vst AB skall enligt bolagsordningen inom det verksamhets-
omrade som giller for Forsta SparBanken Goteborg bedriva virdetrans-
port- och bevakningsrorelse. Vistfinans i Goteborg AB ir ett finansbolag.

Forsta SparBanken har det helagda bolaget Mdlarstadens Forvaltningsak-
tiebolag som #gnar sig at fastighetsforvaltning. Sifferservice Datacentraler
AB ir ett bolag for databehandling som utfor tjanster for savil banken som
andra kunder. Sparbanken har ocksa ett helagt fastighetsbolag, AB Sydsi-
dan, som forvaltar en av bankens fastigheter.

6 Sarskilda dotter- och intresse-
foretag knutna till foreningsbanksrorelsen

Sveriges Foreningsbankers Forbund ar foreningsbanksrorelsens riksorgani-
sation med uppgift att bl. a. svara fér samordningen av féreningsbankernas
verksamhet och att som intresseorganisation foretrada rorelsen mot myn-
digheter och organisationer.

De regionala féreningsbankerna har samtliga dotterbolag som égnar sig
at fastighetsformedling. Regionbankerna har ocksa fastighetsforvaltande
dotterbolag.

Foreningsbankernas Bank dr engagerad i kreditinstituten AB Svensk
Exportkredit, Foretagskapital AB och AB Industrikredit.
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Foreningsbankernas Bank ar ocksa delidgare i AB Giro, Penningmark-
nadsCentralen PmC AB, SOFE AB, SWIFT och Kortbetalning Servo AB.

Foreningsbankernas Bank har helidgda dotterbolaget Agro Finans AB,
vars verksamhet omfattar bl. a. rorelsekrediter och oprioriterade bostads-
krediter. Agro Finans har i sin tur helagda dotterbolagen Agro Kredit AB
och Agro Jordbrukskredit AB. Dessutom har Foreningsbankernas Bank de
heligda dotterbolagen Fastighets AB Repslagaren 35, Foreningsbankernas
Kommunfinansiering AB och AB Svensk Fondférvalining. Banken har dven
55 % av rostetalet i Marcatus Afféirsutveckling AB och 37 % av rostetalet i
Jamtlands Folkbank.

Sveriges Foreningsbankers Forbund har helagda dotterbolagen Sverige-
fastigheter Formedling AB och FB Data AB samt 97 % av rostetalet i FB
Invest AB (tidigare Investment AB Agro). FB Invest AB har som dotterbo-
lag dels det heldgda Agrofilia AB och dels Creo Fastighetsrenting AB, dar
forbundet forfogar over 57 % av rosterna. Agrofilia AB har i sin tur ett
heldgt dotterbolag benamnt AM AndelsMdklarna AB. Detta bolag har som
foremal for sin verksamhet att administrera och forsilja andelar i framst
travhistar. Sveriges Foreningsbankers Forbund innehar dven 40 % av roste-
talet i AB STK Svenskt Tillvixtkapital. Ovriga delégare i detta bolag ar
bl. a. SPP och Cardo. Forbundet innehar aven mindre aktieposter i Ginsten
Invest AB, Sydvisten AB, Bothnia Invest AB och Blekinge Invest AB, som
alla ar regionala investmentbolag deligda av Sparbankernas Utvecklings
AB.

Tillsammans med Gotabanken dger Sveriges Foreningsbankers Forbund
Fond Spar Forvaltning Aktiebolag. Forbundet ager tillsammans med bl. a.
LRF och SLR Lantbruksdata AB, som svarar for den dagliga ADB-driften
for dessa foretag. Forbundet har dven tillsammans med regionbankerna
bildat de ekonomiska foreningarna FB Assistans, FB Konsult och FB Revi-
sion. Sveriges Foreningsbankers Forbund innehar dven 45 % av rostetalet i
Bioinvest Holding AB, som har till uppgift att aga och forvalta aktier och
andra vardepapper i bolag som ar sysselsatta med biotekniskt forsknings-
och utvecklingsarbete.

7 Svenska bankers utlindska dotterbolag

Wermlandsbanken och Skanska Banken oppnade i borjan av 1987 en dot-
terbank i Oslo — Inter Nordisk Bank A/S. Wermlandsbanken har 70 % och
Skéanska Banken 30 % av aktiekapitalet, som uppgar till NOK 60 milj.
Ovriga bankers utlindska dotterbolag framgar av nedanstaende samman-
stdllningar.
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Skandinaviska Enskilda Bankens utlindska dotterbolag 1987

Bankens Etable- Anstillda Balansomslutning Rorelseresultat i procent
rostandel ringsar av balansomslutningen

1985 1986 1987 1985 1986 1987

Procent  Ar Antal Mkr  Mkr  Mkr  Procent Procent Procent
Deutsch-Skandinavische
Bank AG,
Frankfurt am Main 80 1976 111 8727 9152 9987 0.7 0.7 1.1

Enskilda Securities,

Skandinaviska Enskilda

Ltd, London 100 1982 144 5200 6230 729 0,5 0,5 )
Skandinaviska Enskilda

Banken Corporation,

New York 100 1980 82 3012 4471 4810 1.2 1,6 1,6
Skandinaviska Enskilda

Banken (Luxemburg)

S.A., Luxemburg 99 1977 41 8888 9993 10682 0,6 0,6 0,5
Skandinaviska Enskilda

Banken (South East

Asia) Ltd, Singapore 100 1979 48 2139 2609 3478 04 0,4 0.1

Summa dotterbanker 426 27966 32455 36227

Svenska Handelsbankens utlindska dotterbolag 1987

Svenska Handelsbanken

PLC, London 100 1983 161 7465 8970 12347 04 0.4 0,4
Svenska Handelsbanken

S.A. Luxemburg 100 1976 42 9907 11220 11930 04 0.5 0,5
Svenska Handelsbanken

Asia Ltd, Singapore 100 1984 24 948 846 1146 0,1 0,3 0.0
Svenska Handelsbanken

Inc, Delaware 100 1982 0 2345 2968 8340 - = =
Summa dotterbanker 241 20665 24004 33763

PKbankens utlindska dotterbolag 1987

PKbanken International

(Luxembourg) S.A.

Luxembourg 100 1976 54 8566 9395 8770 1,0 1,6 1,3
PKbanken International

(Hongkong) Ltd

Hongkong 100 1981 27 684 657 630 0 0 0
PKbanken International

(Asia) Ltd, Singapore 100 1982 32 1588 2515 2019 02 0 0.5
PKbanken International

(Finland) OY,

Helsingfors 100 1987 29 = = 1197 - = 1,0

PKbanken International
(US) Banking Corpora-

tion

New York 100 1986 37 — 24700 20270 — 0,1 0,2
PK Englisk Trust Group

PLC, London 100 1986 65 - 113194 3432 — 39 1,6

Summa dotterbanker 244 10 838 16356 18675
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Gotabankens utlindska dotterbolag 1987

Bankens Etable-  Anstillda Balansomslutning Rorelseresultat i procent
rostandel ringsar av balansomslutningen

1985 1986 1987 1985 1986 1987

Procent  Ar Antal Mkr Mkr Mkr Procent Procent Procent
Gotabanken (Luxembo-
urg)
S.A., Luxembourg 100 1980 31 2500 3064 3939 0.7 0,1 0.4
Gota (UK) Ltd/Gota
Securities Ltd 100 1984/1987 18 1350 1873 304 05 0.8 =
Summa dotterbanker 49 3850 4937 4243

8 Svenska bankers utlandska

participationer
Svenska bankers utlindska participationer per 1987-12-31
Utliindsk participation Agar- Nominellt Bankens
bank innehav rostandel %
Adela Investment Co, Luxemburg SEB usSDb 2 796 000 3.0
SHB » 525 000 0.9
Banco Finansa de Investimento. Sao Paulo SEB BRC 127 244 000 3,6
Banque de Dévelopement Economique de Tunisie ~ SEB TND 56 590 0.5
Banque Ivoirienne de Dévelopement Industriel,
Abidjan SEB XOF 56 250 000 2.7
Banque Marocaine de Commerce Extérieur,
Casablanca SEB MAD 3 791 200 1.8
Banque Nordeurope S.A.. Luxemburg SpbB LUF 218 800 000 43,75
Banque Transatlantique, Paris GB FRF 625 000 2,5
Cedel, Luxemburg (eurobond clearing) PK uUSD 10 000 -
SHB % 5000 -
Deutsch Skandinavische Bank, Frankfurt SEB DEM 65 000 000 80,0
Development Bank of Singapore SHB SGD 144 000 0,1
East African Development Bank, Kampala, Uganda PK UGH 603 175 0.3
Enskilda Securities, London SEB GBP 20 000 000 100,0
Euroclear Clearance System Ltd, Zirich SEB uUSD 81 250 3.3
SHB &) 31 250 1,3
FennoScandia Ltd, London SpbB GBP 10 000 000 50,0
Finanzierungsgesellschaft Viking, Zirich SEB CHF 3 600 000 12,0
Gota Securities Ltd, London GB GBP 5 000 000 100,0
Gotabanken (Luxembourg) S.A., Luxemburg GB LUF 350 000 000 100,0
Gotabanken Inc., Delaware GB SEK 100 000 100,0
Industrial Credit and Investment Corp. of India
(ICICT), Bombay SEB INR 562 000 0,1
International Investment Corp. for Yugoslavia,
Luxemburg SEB uUsSD 250 000 1.9
Nordic Moniroring Services Ltd SHB GBP 65 000 100,0
Omnium Bancaire et Commerciale, Paris PK FRF 21 576 800 20,0
PKbanken Internationl (Luxemburg) S.A. PK LUF 1 000 milj. 100,0

PKbanken International (US) PK Banking Corp.,
New York PK uUSD 7 500 000 100.0
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Utlindsk participation Agar Nominellt Bankens
bank innechav rostandel %
PKbanken Internationl (Hong Kong) Ltd PK HKD 30 000 000 100,0
PK English Trust Group PLC, London PK GBP 5227 494 100,0
PKbanken International (Asia) Ltd, Singapore PK SGD 20 000 000 100,0
PKbanken International (Finland) Oy PK FIM 43 600 000 100,0
Oy Rahameklarit, Finland SHB FIM 9 000 000 50,0
Scandinavian Bank, London SEB GBP 21 228 529 33,0
Skand. Ensk. Banken (Luxemburg) S.A. SEB LUF 1 000 milj. 100,0
Skand. Ensk. Banken (South East Asia) Ltd,
Singapore SEB SGD 25 000 000 100,0
Skand. Ensk. Banken Corp.. New York SEB usb 10 000 000 100.0
Société Internationale Financiére pour les
Investissements et le Dévelopement en Afrique
(SIFIDA), Luxemburg SEB uUSD 200 000 1,2
Society for Worldwide Interbank SEB BEF 3 900 000 0,9
Financial Telecommunication, SWIFT, SHB v} 2 325 000 <10
Bryssel PK 646 000 <10
GB 500 000 <1,0
FBB B 35 000 <1.0
SpbB 275 000 <1,0
NB % 485 000 <10
Swedbank Inc., Delaware SpbB USD 2 000 100,0
Svenska Handelsbanken Asia Ltd, Singapore SHB SGD 10 000 000 100,0
Svenska Handelsbanken Inc., Delaware SHB USD 10 000 100,0
Svenska Handelsbanken S.A., Luxemburg SHB LUF 1 150 milj. 100,0
Svenska Handelsbanken PLC, London SHB GBP 32 500 000 100,0
Svenska Handelsbanken Norge A/S SHB NOK 50 000 000 100,0
9 Representationskontor
PKbanken Svenska Handelsbanken
Beijing Moskva Beijing Moskva
Bombay Paris Bogota Nice
Frankfurt Sao Paulo Frankfurt am Main Paris
Jeddah Tokyo Helsingfors Sao Paulo
Hongkong Sydney
Milano Tokyo
Gotabanken Skandinaviska Enskilda Banken
Bangkok Oslo Beijing Milano
Beijing Shanghai Bogota Moskva
Hongkong Singapore Helsingfors Oslo
Képenhamn Paris
Nordbanken Madrid Sao Paulo
Mexico City Tokyo
Trondheim Vasa

Sparbankernas Bank

Skanska Banken/Wermlandsbanken

Beijing* Moskva London
Helsingfors New York

Kopenhamn  Oslo

London

* representation utan eget kontor.
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Svenska sparbanksforeningen

Till finansdepartementet

Framstdllning om sddan andring av sparbankslagen att sparbank kan
tillforas riskkapital utifrdn dven d& det ej erfordras "for att uppratt-
halla sparbanks verksamhet".

I Inledning

Reglerna i sparbankslagen (SpL) om egna fonder och kapital-
tackningsbas framstdr idag som i viss utstrdckning fordldrade
och otidsenliga. Detta intryck har forstarkts genom nyligen
vidtagna lagstiftningsdtgarder. Frén regeringens sida har for-
utskickats fordndringar i angivna regler. Svenska sparbanks-
foreningen (foreningen) framforde i remissvar betrdffande
betdnkandena "En modell fér vinstdelning" (Ds Fi 1983:13),
"Kapitalplaceringar p& aktiemarknaden" (remiss upptagen i
juni 1983) och "Lontagarfonder i ATP-systemet" (Ds Fi
1983:20) bl a foljande. Det var i och for sig helt orimligt att
sparbankerna skulle omfattas av ett vinstdelningssystem.
Vidare skulle, om systemet omfattade sparbanker, den egen-
domliga situationen uppstd att sparbanker som enda foretags-
typ bidrog till uppbyggnad av lontagarfonder utan att kunna
bli féremdl for fondernas investering. Departementschefen
anforde darefter i prop 1983/84:50 angdende lontagarfonder
(sid 78) bl a foljande: "Det kan dven finnas anledning att
dppna en mojlighet for fondstyrelserna att gora ndgon form
av riskkapitaltillskott till sparbankerna. Den fragan far emel-
lertid tas upp i senare sammanhang." Vederbdrande departe-
mentschef anforde direfter i prop 1983/84:84 angdende "Koo-
perationens kapitalforsorjning m m" (sid 190) bl a foljande:
"De hdr och i avsnitt 5 redovisade férslagen innebar att bl a
jordbrukskasserdrelsen kan tillfras riskkapital via allemans-
sparandet. Det kan dirfor finnas skdl att 6ppna ndgon mot-
svarande mojlighet foér sparbankerna. Denna frdga madste
emellertid dvervdgas narmare och far tas upp i ett senare
sammanhang."

Foreningen anser med hdnsyn hartill att tiden nu &r inne for
en snar foérdndring av reglerna om egna fonder och kapital-
tdckningsbas i sparbankslagen (SpL) sd att dessa regler erhdl-
ler en dndamélsenlig och tidsenlig utformning. Dessa férédnd-
ringar borde kunna vidtas i samband med de férandringar som
foranleds av banklagsutredningens forslag till ny banklagstift-
ning (SOU 1984:26-29).



98 Bilaga 6

SOU 1988:29

Né&got om géllande regler betraffande bankinstituts m 1l
kapitaltackningsbas m m

A. Sparbank

Sparbank ar en sirskild typ av association vid sidan av t ex
aktiebolag, handelsbolag och ekonomisk frening. En sparbank
har inga agare och ingen dger ratt till utdelning av sparbanks
vinst. 1 26 § SpL, som galler kapitaltiackning, har "kapital-
tackningsbasen" angetts pd foljande satt:

Med egna fonder avses grundfond, reservfond och garantifond. Med egna
fonder far. intill ett belopp motsvarande sparbankens egna fonder, likstallas
dels fyrtio j:rocent av ett belopp som svarar mot sparbankens reserver for
utlaning, garantiférbindelser och utlindska valutor samt mot sparbankens
reserv for obligationer, varmed avses det belopp med vilket obligationernas
virde beriknat enligt 48 § 2 andra stycket overstiger nettovirdet, dels det
nominella virdet av forlagsbevis, utstillda av sparbanken.

Grundfond resp garantifond féreligger endast i ett fatal fall.

Uppgar forlagslan resp virderegleringskonto i sparbank till
sddana belopp att okning dartill inte vidare far inrdknas i
kapitalbasen finns f n endast eft sdtt att vidga denna,
nimligen genom artt sparbanks beskattade vinstmedel tillfors
reservionden. (Banklagsutredningen foresldr visserligen att
kapitalbasen skall kunna vidgas genom uppskrivning av vissa
anldggningstillgdngar men detta torde fd enbart marginell
betydelse.) De beskattade vinstmedlen utgor sdledes en myc-
ket viktig faktor vid uppbyggandet av kapitalbasen och det
torde i framtiden kravas mycket stora bruttovinster for att
medel av betydenhet skall kunna avsadttas till reservionden.
Som tidigare niamnts beskirs sparbanks vinst genom vinstdel-
ningsskatt utan att lontagarfond dger investera sina medel i
sparbank.

Bankaktiebolag

En affdrsbank ar ett bankaktiebolag, vari aktiedgarna &ger
andel och har rostratt samt har rédtt till utdelning av bolagets
vinst. Regeln om bankaktiebolags kapitalbas &r intagen i 57 §
lagen om bankrédrelse och har féljande lydelse:

Med eget kapital avses aktiekapital, reservfond, dispositionsfond och av
bolagsstimman faststilld vinstbalans. Med eget kapital far, intill ett belopp
motsvarande bankbolagets eget kapital, likstillas dels fyrtio procent av ett
belopp som svarar mot bolagets reserver for utlaning, garantiforbindelser
och utlindska valutor samt mot bolagets reserv for obligationer, varmed
avses det belopp med vilket obligationernas virde berdknat enligt 91 § 2
mom. andra stycket dverstiger nettovirdet, dels det nominella virdet av
forlagsbevis, utstallda av bolaget.

Ett bankaktiebolag kan alltsd, utover generering av vinst m
m, vidga sin kapitalbas genom externa tillskott fran aktiedga-
re och andra - enskilda eller juridiska personer - via nyemis-
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sion. Det kan ndmnas att lontagarfonder och kapitalsparfond
f6r allemanssparande dger forvarva aktie i bankaktiebolag.
Vidare kan det inte hallas for otroligt att fjarde AP-fonden i
fraintiden kommer att erhalla ratt att forvarva aktie i
bankaktiebolag. Slutligen bor framhéllas att aktiekapitalet,
som i sin helhet dr kapitaltackningsgrundande, kan nedsdttas
enligt vissa regler, varigenom del av aktiekapitalet aterstal-
les till aktiedgare.

Foreningsbank

Jordbrukskassa och centralkassa for jordbrukskredit ar nar-
mast att jamstdlla med ekonomiska foreningar. Medlem skall
inbetala insats. Stadgarna kan foreskriva att medlem ma
delta i féreningen med hogre belopp an enkel insats. Utdel-
ning far faststdllas till hogst diskonto vid rdkenskapsarets
utgdng + 3%. Medlem som avgdr skall i princip aterfd
inbetald insats.

I 3% § lagen om jordbrukskasserorelser har kapitalbasen
bestamts pa foljande satt:

Med eget kapital avses insatskapital, reservfond, dispositionsfond och av

stimma faststalld vinstbalans. Med eget kapital far, intill ett belopp mot-
svarande det belopp vartill centralkassans och anslutna jordbrukskassors
eget kapital uppgar, likstillas dels fyrtio procent av ett belopp som svarar
mot centralkassans och anslutna jordbrukskassors reserver for utlaning,
garantiférbindelser och utlandska valutor samt mot reserv for obligationer,
varmed avses det belopp med vilket obligationernas virde beriknat enligt
44 § andra stycket andra meningen Overstiger nettovirdet, dels det nomi-
nella via-det av forlagsbevis utstillda av centralkassan.

Erfordras ytterligare kapital kan beslut fattas om ytterligare
medlemsinsats.

Genom lagstiftning 1984 kan andra dn medlemmar satsa
riskbdrande kapital i ekonomisk forening/centralkassa for
jordbrukskredit genom s k forlagsinsats, for vilken férlagsan-
delsbevis utfardas.

Medlemsinsatser och forlagsinsatser skall i balansrdkningen
upptas som eget kapital.l kapitaltackningsbasen far inrdknas -
intill ett belopp motsvarande de reguljara medlemsinsatserna,
reserviond, dispositionsfond och vinstbalans - summan av det
nominella beloppet av forlagsldn och forlagasinsatser.

Genom samtidiga lagandringar bereddes dels 4:e fondstyrel-
sen mojlighet att placera medel i forlagsinsatser, dels kapi-
talsparfonderna att placera upp till 10 % av sina medel i
forlagsinsatser. Vidare kan nimnas att fondmedel frdn lonta-
garfond far placeras som riskkapital i ekonomiska foreningar.
(Det kan inskjutas att fjarde AP-fonden inte f&r placera sina
medel som riskkapital i t ex bankaktiebolag - ddremot i
centralkassa for jordbrukskredit.)

1 6vrigt bor foljande namnas betrdffande férlagsinsatser.

Bilaga 6 99



100

Bilaga 6

SOU 1988:29

Bindningstiden  pd insatserna &r minst 5 &r. Uppsagningstid for
foreningen  &r gex M&nader och f6r annan tv& &r. Fri rante-
sattning  ar tilldten, vilket innebar att réntan kan marknads-
anspassas. Avtal skall ocksd kunna triaffas om att forlagsin-
satserna har fortur till insatsranta framfér  insatskapitalet.

Innehavare gy forlagsandelsbevis har inflytande Gver central-
kassan enbart darigenom att innehav gy forlagsinsatser  som
representerar ~ minst en tiondel gy det totala insatskapitalet

har ratt att pakalla att saérskild revisor utses. Eftersom det
bedémts angelaget att forlagsandelarna blir attraktiva ur
kapitalplaceringssynpunkt har reglerna utformats s& att den
allménna omséttningen gy andelarna underlattas.

Skattemassigt  forhaller det sig Ss& att ranta pa medlemsinsats
och forlagsinsats utgér avdragsgill ~ driftkostnad.

Finansbolag

Kapitaltackningsregeln rérande finansbolag ar intagen i 7 S
lagen om finansbolag. Den innebéar bl g att finansbolag far
hogst lana upp medel med dels ett belopp som svarar mot
bolagets kassa m , dels ett belopp som svarar mot tolv och
en halv génger det egna kapitalet. ~Med eget kapital far
jamstallas bl 5 garantifond, gom bildats genom fillskott  ay
aktieagare i finansholaget eller férbindelser  utfardade gy
bankaktiebolag, sparbank, centralkassa for jordbrukskredit
eller annan som bankinspektionen  godkant intill ett belopp
motsvarande  fem ganger bolagets aktiekapital Aktiedgare
erhdller inte ytterligare inflytande genom tillskott  till garan-
tifond. Foretag gom Utfirdar angiven forbindelse  erhaller
darigenom inte hellet nagot inflytande.

Principiella  skal for en forandring gy reglerna rorande gar-
banks egna fonder

Den ovan l@mnade redogorelsen visar klart att sparbank,
jamford med andra bankinstitut,  &r missgynnad i vad ayser de
legala mojligheterna att bygga upp kapitaltackningsbasen.
Lagstiftningen skall ygra Kkonkurrensneutral, vilket  innebér
att lika villkor bor gélla for olika typer ay bankinstitut.

Praktiska skal for epn andring
De begransade mdojligheterna  for sparbankerna att bygga upp

kapitaltdckningsbasen héller snabbt pa att fa konsekvenser
for sparbankernas konkurrensformiga  genom att de borjar sl

i taket da& det galler Kkapitalutnyttjandet. Konsekvenserna
uppkommer dels genom en pataglig omstrukturering av spar-
bankernas  laneportfolj och dels genom att volymdékningezi

varit betydligt storre &n de egna fonderna kunnat Oka via
genereringen gy Vinstmedel.

Fondkraven har fr&n 1982 till 1983 ¢kat fran 68 till 78
procent ay kapitalbasen exklusive forlagslan. Tar man hansyn
till  forlagsl&nen  ar Okningen nagot mindre, frdn 65 till 67
procent, uteslutande pa grund gy en mycket kraftig o6kning sy
forlagslanen  under 1983. De ¢kade frdn 0.114till 0.147procent

av balansomslutningen  mellan 1982 och 1983.
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Mdnga sparbanker har nu ett mycket begrdnsat utrymme for
ytterligare okning av forlagsldnen. Dessutom finns det anled-
ning att ifrdgasdtta om forlagsldn i alltfor stor utstrackning
skall ersdtta eget kapital. Det &r en relativt dyrbar finansie-
ringsform, som dessutom maste amorteras,

Omstruktureringen av sparbankernas l&neportfdlj har varit
mycket omfattande och snabb de senaste dren. Fondkravet i
procent av balansomslutningen var 1.88 procent 1981, 2.1l
procent 1982 och 2.36 procent 1983.

Méater man kapitalutnyttjandet som fondkrav i procent av
kapitalbasen exklusive forlagsldn finner man att 9 sparbanker
hade ett kapitalutnyttjande over 80 procent 1981. 1983 hade
antalet sparbanker okat till 22.

Ovanstdende ger en klar indikation pd att det ar ménga
sparbanker som slagit i taket ndr det gdller kapitalbasen och
kapitalutnyttjandet. En fortsatt expansion och konkurrens pd
lika villkor med ovriga banker, och med finansbolag, stdller
krav pd ménga sparbanker att oka kapitalbasen. Genom de
begrdnsade mojligheterna att oka kapitalbasen med egna
vinstmedel, inte minst efter avsdttning till vinstdelnings-
skatt, krdvs det sdledes externa tillskott av eget kapital for
att sparbank pad ett godtagbart satt skall kunna fullgéra sin
samh&dlsnyttiga funktion.

V. Foreningens uppfattning om vad dndrade regler p& omrddet
bér innehdlla

Foreningen anser att forandrade regler rorande sparbanks
mojlighet att vidga kapitaltdckningsbasen i huvudsak bor
innebara foljande.

Tillskott av eget kapital i sparbank skall kunna ske i syfte att
expandera sparbankens verksamhet och inte endast for att
uppratthdlla sparbankens verksamhet. Tillskotten skall f&
goras av sdvdl fysisk som juridisk person, diribland fjdrde
AP-fonden, kapitalsparfond och lontagarfond. Kapitaltillskot-
ten skall utan begransning dels utgéra eget kapital, dels i sin
helhet ingd i kapitaltickningsbasen. Tillskotten skall vara
hért bundna och fdr inte sdgas upp av den som tillskjutit
kapitalet. Sparbanken skall ddaremot f& besluta &terbetala
tillskott i analogi med vad som gdller nedsdttning av aktieka-
pital i bankaktiebolag. Reglerna rdrande bevis om tillskott
bor vara sd utformade att omsittning underldttas och att en
marknad for bevisen kan upprdtthdllas. Avkastning pd till-
skott skall utgd i form av fast eller rorlig ranta. Rantan skall
fritt f4 bestimmas och kunna anpassas till marknadsliget.
Reglerna rérande bevis om tillskott bér medge sparbank stor
frihet betrdffande bevisens utformning. Harigenom kan bevis,
som &r standardiserade bl a betrédffande belopp och ranta,
anvandas, vilket befordrar en vidl fungerande andrahands-
marknad. Vidare kan det belopp varje bevis lyder p& s&
avpassas att bevisen kan spridas i sparbanks kundgrupper.

Innehav av bevis om kapitaltillskott till sparbank skall ej
medféra ndgon rdtt till inflytande endr en sidan ordning
skulle strida mot en av de grundldggande principerna betraf-
fande sparbank (jfr 1 § SpL).
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En marknad avseende tillskottsbevis bor kunna uppréttas av
ett speciellt mellanhandsinstitut - t ex ett for d@ndamdlet
tillskapat dotterbolag till Sparbankernas Bank.

Den begdrda fordndringen kan lagtekniskt genomfdras genom
anknytning till och viss utbyggnad av reglerna om garantifond

Redan gidllande SpL innehdller regler som innebar att externa
kapitaltillskott till sparbank kan goéras - for att uppratthdlla
sparbanks verksamhet - och enligt vilka kapitaltillskotten i
sin helhet f&r inrdknas i kapitaltdckningsbasen - namligen
reglerna om garantifond (jfr 16 och 26 §§ SpL). Ranta, som
kan utgd pa tillskott till garantifond, utgdr enligt SpL en
rorelseomkostnad -ehuru i viss mén beroende pd resultatet.
Skattemdssigt torde garantifondrdnta utgdra avdragsgill
driftkostnad. Det bor har inskjutas att innehdllet i reglerna
om garantifond i banklagsutredningens forslag till ny spar-
bankslag dverensstammer med nu gdllande regler om garanti-
fond.

Mot bakgrund av det anforda ter det sig enligt foreningens
uppfattning naturligt att de begdrda forandringarna lagtek-
niskt genomfcrs genom erforderliga dndringar av och tillagg
till redan foreliggande regler om garantifond.

Avslutningsvis bor &ter pdpekas att garantifond enligt nu
gdllande regler foreligger endast i ndgot enstaka fall.

Hemstadllan

Foreningen hemstdller under &beropande av det anférda att
yrkade forandringar snarast genomfores.

Forslag till lagtext m m

1. Forslag till lagtext avseende tillskott till garantifond
m m - bilaga 1.

2,  Forslag till andringar av 35 § 1 st och 36 § lag
(1983:1092) med reglemente fér allmédnna pensionsfon-
den -bilaga 2.

3. Forslag till dndring av 15 § 1 st lag (1983-890) om
allemanssparande - bilaga 3.

4.  Forslag till andring i 19 § 2 st aktiefondslagen
(1974:931) -bilaga 4.

5. Forslag till andring i 3 § lag (1978:424) om aktiespar-
fonder -bilaga 5.

Stockholm den 22 mars 1985

SVER

JAn Rydh

SPARBANKSFORENINGEN

&

\

Vs e

Sta Kauttmann
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1. Inledning

I banklagsutredningens forslag till sparbankslag (SOU 1984:28) har i 8
kap - Fonder och vinstdisposition m m - intagits regler angdende bl a
garantifond. Foreningen anser att 8 kap | § forslaget kan utgd och
ersattas av 1-24 §§ i nedan angiven, av foreningen foreslagen lagtext.
Darefter skulle pd sitt framgdr nedan de regler som upptagits i 8 kap
2-5 §§ 1 banklagsutredningens forslag till sparbankslag f6lja. Slutligen
skulle 8 kap 7 § i forslaget delvis fordndras péd sdtt anges nedan.

2. Forslag till lagtext

8 kap. Om garantifondinsatser, fonder och vinstdisposition m m.

Allmédnna bestammelser angdende tillskott till garantifond

1§

Kapital fdr tillskjutas sparbank genom sirskilda insatser till garantifond (garanti-
fondinsatser). Garantifondsinsatser far tillskjutas med sammanlagt hogst s& stort
belopp som svarar mot reserviondens storlek.

For varje tillskott till garantifond skall sparbanken utfarda garantifondbevis.

P4 garantifondsinsats utgdr rinta enligt utfastelse av sparbanken.

Skall garantifond kunna nedsittas genom inldsen av garantifondbevis skall forbe-
hall hdrom intas i reglementet enligt 24 §.

Garantifondbevis far dock inldsas enbart i den man sparbankens iterstdende egna
fonder - dari inbegripet vad som enligt 3 kap 7 § f&r jamstdllas med egna fonder -
ar tillrdckliga for uppfyliandet av kravet pd egna fonder enligt nimnda lagrum. I
Gvrigt skall betrdffande Aterbetalning gilla vad som beslutas enligt férbehdll i
reglementet.

2§

Beslut om tillskott till garantifond fattas av sparbanksstimma.

Tillskott till garantifond skall betalas med pengar. Betalningen for garantifondbe-
vis f&r e) understiga det belopp pé vilket garantifondbeviset lyder.

Bilaga 6 103
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Om garantifondbevis tecknas med villkor som strider mot andra stycket, skall det

nominella beloppet dndd betalas.

3§

I reglementet kan tas in foreskrifter om begransningar i frdga om vem som har ratt
att gora tillskott till garantifond eller genom Overldtelse forvarva de rattigheter
som dr forenade med garantifondbevis. For redan gjorda tillskott far inte infdras
strangare begransningar @n vad som géllde nar tillskottet gjordes.

Forvdry av ett garantifondbevis i strid mot foreskrifterna i det foregdende stycket

ar ogiltiga.

4§

Férslag till beslut om tillskott skall sdndas till huvudmannen minst en vecka fore

den sparbanksstimma vid vilken beslut skall fattas. Forslaget skall ldggas fram pd

stimman. Om arsredovisningen e] skall behandlas pd sparbanksstdmman skall dven

féljande handlingar hallas tillgangliga och ldggas fram pd stémman:

1. avskrift av den senaste drsredovisningen forsedd med anteckning om sparbanks-
stimmans beslut rérande bolagets vinst eller forlust samt avskrift av revisions-

berittelsen for det dr &rsredovisningen avser

2. en av styrelsen undertecknad redogodrelse for hdndelser av vdsentlig betydelse
vilka intrdffat efter arsredovisningens avgivande

3. ett av revisorerna avgivet yttrande dver redogéorelsen.

5§

Beslut om tillskott till garantifond skall ange:

—

. det hogsta belopp varmed tillskott till garantifond kan ske
2. den rinta som skall utgd samt villkor i dvrigt betrdffande rénta
3. den tid inom vilken teckning av garantifondbevis kan ske

4, den tid inom vilken tecknade garantifondbevis skall betalas
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5. den berdkningsgrund, enligt vilken vid &verteckning garantifondbevis skall
fordelas, om ej foreskrift meddelas att fordelningen skall bestimmas av
styrelsen

6. garantifondbevisens nominella belopp och det belopp som skall betalas for varje
tecknat garantifondbevis.

Sparbanksstamma kan uppdra dt styrelsen att fatta beslut i de hdnseenden som

anges 1 forsta stycket 2. - 4. och 6.

Om forbehdll enligt 3 § | st skall galla garantifondbevisen, skall erinran darom
intas i emissionsbeslutet.

6§

Beslut om utfdrdande av garantifondbevis eller en redogdrelse for det vasentliga
innehdllet i beslutet skall genast kungoras i Post- och Inrikes Tidningar och den
eller de ortstidningar styrelsen bestammer.

78

.
For att vara bindande skall teckning av garantifondbevis ske pd teckningslista som
innehdller beslutet om utfdrdande av garantifondbevis. Avskrift av de enligt 4 §
framlagda handlingarna skall vara fogade vid teckningslistan eller hdllas tillgangli-
ga pa plats som anges i listan.

Skall garantifondbevisen kunna inlosas f&r teckning ej ske forrdn forbehdll enligt 24
§ registrerats,

Om teckningen har skett i strid mot denna paragraf eller om ett garantifondbevis
har tecknats med villkor som inte stimmer Overens med de i emissionsbeslutet
angivna villkoren, ar teckningen av garantifondbevis ogiltig, under forutsdttning att
ogiltigheten har anmdlts hos bankinspektionen innan anmadlan enligt 12 § har

registrerats.
8§

Nar teckningen avslutas skall styrelsen eller den styrelsen inom sig férordnar
besluta om tilldelning av garantifondbevis till dem som tecknat sig hdrfor. Anses
ddrvid att teckning av garantifondbevis ar ogiltig, skall den som tecknat &t sig for
beviset genast underrattas hdrom. Garantifondbevisen skall genom styrelsens
forsorg ofdrdrojligen upptags i den i 22 § angivna forteckningen.
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9§

Kvittning av skuld pd grund av teckning mot fordran hos sparbanken fdr ej ske.

Fordran p4 tecknat belopp avseende garantigondbevis kan ej av sparbanken

overldtas eller pantsdttas.

Den som genom overlatelse har forvidrvat garantifondbevis som inte dr helt betalat
ar tillsammans med Overldtaren ansvarig for betalningen, sedun han anmalt sitt
namn for inférande i den i 22 § angivna forteckningen.

10§

Betalas garantifondbevis ej i ratt tid, kan styrelsen en manad efter anmaning
forklara garantifondbeviset forverkat for den betalningsskyldige. Anmaningen, som
skall innehdlla meddelande att garantifondbeviset kan férklaras forverkat, sker
genom anvindande av rekommenderat brev, om den betalningsskyldiges adress ar
angiven vid teckningen eller annars anmaild till bolaget, och i annat fall genom
kungi;relse i den eller de ortstidningar som styrelsen bestammer.

Styrelsen kan innan forverkat garantifondbevis blivit ogiltigt lata annan overta
beviset och betalningsansvaret for det tecknade beloppet.

Om ett garantifondbevis forklarats forverkat och inte vertagits av ndgon annan
som erlagt full betalning, skall den, fér vilken garantifondbeviset férverkats,
gentemot sparbanken svara for en femtedel av full betalning for garantifondbevi-
set.

11§

Beslut om tillskott till garantifond skall anmalas for registrering inom sex manader
efter beslutet. Hinder mot registrering foreligger:

1. om ej hilften av det sammanlagda belopp, som skall betalas for de tecknade och
tilldelade garantifondbevisen, har inbetalats.

2. om ej yttrande foretes frdn auktoriserad revisor av vilket framgdr att l.
iakttagits.

Har anmilan om registrering av beslutet inte gjorts inom den i fdrsta stycket
angivna tiden eller har registreringsmyndigheten genom lagakraftdgande beslut
avskrivit sddan anmélan eller vigrat registrering ar beslutet om tillskott till
garantifond forfallet.
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Garantifond skall ej anses bildad eller 6kad forrdn registraring skett. Garantifonc-
bevis som forklarats forverkade och ej Svertagits av annan bli: diarmed ogiltiga. De
utfirdade garantifondbevisen medfor ratt till ranta enligt vad dirom bestimts i
beslutet om tillskott till garantifond. Beslutet f&r dock ej innebdra att sidan ratt
intrader senare dn for rdkenskapsdret efter det under vilket garantifondbevisen
skolat till fullo betalas.

12 §

De garantifondbevis som har tecknats vid emissionen skall vara helt betalda inom
sex manader fran registreringen av emissionen. Senast en manad efter utgingen av
denna tid skall sparbanken for registrering anmila hur mdnga av de i det
registrerade tillskottet till garantifond ingéende garantifondbevisen som har blivit
helt betalda. Anmélningen skall bestyrkas av en auktoriserad revisor.

Om det inte enligt forsta stycket har anmailts att garantifondbevisen har helt
betalats, skall bankinspektionen efter sparbankens hdrande registrera att garanti-
fonden har satts ned med det sammanlagda nominella beloppet av ej betalda
garantifondbevis. De garantifondbevis som inte har betalats blir ogiltiga nar
nedsdttningen har registrerats.

Emissionsprospekt for tillskott till garantifond

13§

Nar en sparbank till en vidare krets riktar en inbjudan att forvarva garantifondbe-
vis i sparbanken, skall styrelsen upprédtta en sarskild redogorelse for sparbankens
forhdllanden (emissionsprospekt) enligt 14 - 18 §. Emissionsprospekt skall dock

upprédttas endast om summan av de belopp som till £5ljd av inbjudan kan komma att
betalas uppgar till minst en miljon kronor.

14§
Emissi‘onsprospektet skall innehdlla

l. balansrdkningar avseende utgdngen av de tre senaste rakenskapsdren, for vilka
arsredovisning och revisionsberattelse har avgivits

2. resultatrakningar for dessa tre rakenskapsér.
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3. ett sammandrag av de uppgifter som det &legat sparbanken att ta in i
forvaltningsberattelserna for de tre rakenskapsdren.

Fyller handlingarna inte de krav som framgdr av 7 kap. 9 § femte stycket skall de
fullstandigas i enlighet med dessa bestammelser.

Bestammelserna i 7 kap. 2 § forsta stycket andra meningen skall tilldmpas p&
emissionsprospektet.

Till redovisningen for de tre senaste rakenskapsdren enligt forsta stycket skall
uppgifterna lamnas om utvecklingen av in- och utldning samt likviditet.

Om sparbank dr moderforetag, skall sparbanken i emissionsprospektet ta in koncern
resultatrdkningarna och koncernbalansrdkningarna for de tre senaste rakenskaps-
dren. Nar redovisningshandlingarna och andra uppgifter for en koncern tas in i
prospektet fir de uppgifter for sparbanken som svarar mot uppgifter i dessa
handlingar utelamnas i den mén de kan anses sakna vasentlig batydelse for
bedémningen av sparbankens aktier. Dock fdr sparbankens resultatrakning och
balansrakning for det senaste rakenskapsdret enligt forsta stycket inte uceldmnas.

15§

Om sddana forhdllanden och handelser som hanfor sig till tiden efter den period
som omfattas av de i 14 § angivna handlingarna skall upplysning lamnas i emissions-
prospektet, om forhdllandena &r viktiga for bedomningen av sparbankens verksam-
hetsresultat och stdllning eller handelserna i Ovrigt dr av vidsentlig betydelse for
sparbanken.

Om emissionsprospektet ldggs fram senare dn &tta mdnader efter utgdngen av det
senaste rakenskapsdret, for vilket drsredovisning och revisionsberdttelse har av-
givit;, skall emissionsprospektet innehdlla uppgifter motsvarande deldrsrapport
enligt 7 kap. 13 och 14 §. Dessa uppgifter skall avse tiden frdn utgdngen av ndmnda
rakenskapsdr till en dag ej tidigare an tre mdnader fére emissionsprospektets
tillhandahdllande.

16 §
I emissionsprospektet skall foljande uppgifter lIamnas, namligen:

1. en kortfattad historik over sparbanken och dess verksamhet



SOU 1988:29

2. en redogdrelse for sparbankens och om det finns dotterforetag, koncernens
verksamhet samt for sparbankens del uppgifter som ir av betydelse for
beddmningen av rérelsens karaktdr och utveckling

3. en redogérelse for kapitaltickning enligt 3 kap. 7 § och dess betydelse for
sparbanken

4. uppgifter om sparbankens styrelseledamdter, revisorer samt anstillda och
delegater i ledande stillning.

17 §
Uppgifterna i emissionsprospektet enligt 14 och 15 § forsta stycket och 16 § skall

granskas av sparbankens revisorer. Deras berittelse Gver granskningen skall tas in i
emissionsprospektet.

18 §

Emissionsprospektet skall tilhandahdllas pa de platser dir teckning eller inkdos.n
mdlan tas emot senast tre dagar fore den dag dd teckning eller inkop tidigast kan
ske. Vid tidens bestimmande skall inte sondagar, andra allmanna helgdagar,
I6rdagar, midsommarafton, julafton och nydrsafton réknas in.

Garantifondsbevis samt forteckning diaréver m m

19 §

For varje garantifondsinsats skall sparbanken utfirda ett garantifondsbevis. Det far
lamnas ut endast till den som &r inford i forteckning, angiven i 22 §, och forst nar
beviset betalats samt tillskottet till garantifonden registrerats.

20§

Garantifondbevis skall stdllas till viss man, till innehavaren eller till viss man eller
order och innehélla uppgift om:

l. sparbankens firma

2. ordningsnummer for beviset
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3. garantifondbevisets nominella belopp

4. dagen for utfardandet

5. den ratt till ranta som beviset medf{or

6. det sdtt pd vilket rdnta skall betalas

7. foreskrifter som avsesi3 §

8. forbehdll enligt 24 § om inldsen av garantifondbevis.

Garantifondbeviset skall undertecknas av styrelsen. Namnteckningarna far dterge
genom tryckning eller p& ndgot annat liknande satt.

Nir utbetalning gérs vid inlosen av garantifondbevis skall detta forses med paskri

om utbetalningen.

Ett garantifondbevis som i samband med dddning ges ut i stallet for ett annat, ska

innehdlla uppgift om detta.
21§

1 frdga om garantifondbevis galler, om ej annat féljer av denna lag, i tillamplig
delar vad i lagen (1936:81) om skuldebrev féreskrivs om enkla skuldebrev sdvi
galler bevis stallt till viss man och om lopande skuldebrev sdvitt galler bevis stal
till innehavaren eller till viss man eller order. Harvid ar den som innehe
garantifondbevis stalit till viss man eller order och som enligt sparbankens paskri
pa beviset ar dgare till garantifondbeviset likstédlld med den som enligt 13 § andr
stycket samma lag formodas dga rédtt att gora skuldebrevet gidllande. Paskift
beviset skall goras endast om innehavaren styrker sitt forvdrv av garantifonc
beviset.

22§

Over sparbankens samtliga garantifondbevis och dgare darav skall genom styrelser
forsorg foras en forteckning. Garantifondbevisen skall tas upp i nummerfoljd me
uppgift om den som tecknat garantifondbevis. Garantifondbevisets dgares adre:
skall anges. Forteckningen skall innehdlla aven uppgift om storleken av oc

tidpunkten for varje tillskott och om den ratt till ranta som tillskottet medfor.

Forteckningen kan bestd av betryggande Iosblads- eller kortsystem. Den kan ocks
féras med maskin for automatisk databehandling eller pd annat liknande sétt.
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Nar ndgon visar upp ett utfirdat garantifondbevis och enligt 21 § eller pd nigot
annat satt styrker sitt forvdrv eller ndr en dgare av garantifondbevis eller annan
behérig person anméler ndgot annan forandring i de forhallanden som har tagits upp
i forteckningen, skall anteckning om &garen eller fordndringen genast foras in.
Detta gdller endast om hinder inte moter enligt 3 §. Dagen fér inférandet skall
anges.

Forteckningen skall hallas tillganglig for var och en som vill ta del av den pa
sparbankens huvudkontor. Fores forteckningen med maskin fér automatisk databe-
handling eller pd liknande sdtt skall i stdllet en utskrift av forteckningen »4
begdran tillhandahdllas pd sparbankens huvudkontor. Utskriften fir inte vara ildre
an sex mdnader. Alla har rdtt att mot ersittning f6r kostnaderna fi en sidan
utskrift av forteckningen eller del av den.

23§
Ingdr garantifondbevis i en aktiefond enligt aktiefondslagen (1974:931), skall i

stdllet for fondandelsigarna det fondbolag som férvaltar fonden samt fondens
beteckning foras in i garantifondbevisen och i forteckningen.

Nedsédttning av garantifond och foérvary av egna garantifondbevis

24 §

Skall garantifond kunna nedsittas genom inldsen av garantifondbevis skall i
reglementet intas férbehdll harom. Forbehdllet skall ange ordningen f6r inlésningen
och inlgsningsbeloppet eller grunderna for dess berékning.

Andras férbehdllet i reglementet om inlésen av garantifondbevis fir det dndrade
forbehdllet avse endast garantifondbevis som tecknas efter det att andringen
registrerats.

Nar det enligt forbehdllet har blivit bestdmt att vissa garantifondbevis skall osas
in, skall det genast anmdilas for registrering att garantifonden sitts ned med
sammanlagda nominella beloppet av dessa garantifondbevis, Nir registreringen har
skett ar garantifonden nedsatt.
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Harefter
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upptas de regler gom intagits i 8 kap 2-6 88 i banklagsut-

redningens forslag till sparbankslag med vederborliga forandringar i
paragrafindelningen  enligt féljande.

Vinstdisposition samt 6vriga bestammelser om fonder

255

265

275

285

295

2 § Sparbankens vinst skall, i den man grundfonden euer, om
en garantifond bildats, denna gatt forlorad, i forsta hand
anvandas for att uppbringa sa&dan fond till det belopp, vartill
den skall uppga.

Vad gom av Vinsten inte tas i ansprék for det i forsta stycket
namnda andamalet skall avsittas till en reservfond.

Vad som av Vinsten inte tas i ansprék for det i forsta stycket
far dock sparbanksstamman besluta om gavor ftill allmannyt-
tiga eller darmed jamférliga &andamal, om det med hansyn till
andamalets beskaffenhet, sparbankens stallning och omstén-
digheterna i ovrigt kan anses skéligt. Styrelsen far till s&dana
andamal endast anvanda tillgangar gom med héansyn il
sparbankens stéllning &r gy ringa betydelse.

3 S Finns det i reglementet ett forbehdll oy &terbaring v
grundfonden eller del darav, far gp s&dan aterbaring inte ske
annat an i den man reservionden uppgdr till belopp, som
motsvarar tio ganger grundfonden. inte heller far &terbaring
ske, s lange garantifond, dar sddan bildats, inte Aaterbetalats
eller genom aterbaringen  sparbanken inte skulle kunna ypp-
fylla det i 3 kap 7 § foreskrivna kravet pa egna fonder.

4 S Utfast ranta grundfonden eller garantifonden  skall
inte betalas ut, om till folid gy detta vinsten pa rorelsen inte
skulle récka il att fa upp grundfonden eller garantifonden

till det i 25 § forsta stycket angivna beloppet. Réntan pa
garantifonden  skall inte heller betalas ut, om genom utbetal-

ningen epn sadan forlust skulle uppkomma pa rorelsen, att
sparbanken inte skulle kunna wuppfylla det i 3 kap 7 S
foreskrivna  kravet pa egna fonder.  Grundfondsrantan skall
inte i nagot fall utbetalas om till folid gy detta fbrlust skulle
uppkomma.

5 S Har gp sparbank forsatts i konkurs efter ansokan, som
gjorts inom ett &r frAn det att beslut fattades om aterbetal-

ning av garantifonden eller o &terbéring gy grundfonden, &r
beslutet savitt det inverkar pa borgendrernas ratt utan ver-
kan. P& det belopp som P& grund gy vad sélunda stadgas skall
erlaggas till konkursboet, skall betalas ranta. Réantan berak-
nas enligt 5 § rantelagen 1976:635 frdn den dag beloppet
betalades ut gy sparbanken till och med den dag &terbetalning

eller aterbaring till  konkursboet skall ske och enligt 6 §
rantelagen for tiden darefter.

6 § Folier inte annat gy bestimmelserna i | och 26 §5 far
grundfond, garantifond och reservfond inte minskas, om det
inte behdvs for att tdcka enp forlust gsom uppstatt i rorelsen.

Nedan angivna bestammelse bor ersatta 8 kap 7 § forslag till lag om
sparbank och intas gom sista paragraf i 8 kap forslaget.
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30§

En sparbank f&r férvdrva bevis om tillskott till garantifond
eller grundfond i sparbanken endast om forutsdttningar for
dterbetalning av fond foreligger enligt 1 §, 24 § och 26 §.
Sparbank fér inte heller som pant mottaga egna garantifond-
bevis. Avtal i strid mot dessa férbud dr ogiltiga.

Har en sparbank tillstdnd att driva fondkommissionsrérelse,
far bankbolaget utan hinder av bestimmelsen i forsta styc-
ket, for att underldtta sddan rorelse, férvirva egna garanti-
fondbevis. Anskaffningsvirdet av det sammanlagda innehavet
av egna garantifondbevis fdr inte vid ndgot tillfdlle Sverstiga
ett belopp som svarar mot tre procent av det for bolaget
hogsta tillditna virdet enligt 16 § forsta stycket i fondkom-
missionslagen (1979:748).

Lamnas vardepapper som sikerhet for kredit och ingdr som
en mindre del bland dessa dven garantifondbevis i sparbanken,
utgor forsta stycket inte hinder for sparbanken att som pant
motta dven de egna garantifondbevisen. Regeringen eller
efter regeringens bemyndigande bankinspektionen skall utfar-
da narmare foreskrifter om vilka begransningar som i detta
fall skall gélla.

En juridisk person i vilken sparbank ensam eller tillsammans
med andra sparbanker har ett dominerande inflytande far inte
forvdrva bevis om tillskott till garantifond eller grundfond
utgivet av sparbanken.

Utan hinder av vad som féreskrivs i féregdende stycke far
féretag, vars dndamdl kan anses vara till nytta for bankva-
sendet eller det allminna, efter tillstind av bankinspektionen
forvarva eller driva handel med garantifondbevis.

Bilaga 6
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Bilaga 6:2

Lag (1983:1092) med reglemente fdr allmanna pensionsfonden

1 35 § 1 st stadgas att fjarde fondstyrelsen efter lagdndring genom
SFS 1984:191, far placera de medel styrelsen forvaltar, bl a

-

4. som riskkaptal i svenska ekonomiska foreningar.

Hartill bor fogas foljande: 5. i garantifondbevis utfdrdade av sparbank.

I 36 § angiven lag stadgas bl a att en lontagarfondstyrelse far pla-
cera de medel som styrelsen forvaltar, bl a

-

3. som riskkapital i svenska ekonomiska foreningar.

Hartill bor fogas féljande: 4. i garantifondbevis utfardade av sparbank.

Bilaga 6:3

Lag (1983:890) om allemanssparande

I 15 § 1 st angiven lag stadgas bl a att fondbolag far till en
kapitalsparfond forvarva endast foljande slag av vardepapper,

namligen

1. sddana svenska aktier ====seeeeecccmmcmmocomocoocmocononae

4. forlagsandelsbevis i svensk ekonomisk fdérening.

Ti11 15 § 1 st angiven lag bor fogas

x. garantifondbevis utfardade av sparbank.
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Bilaga 6:4

Aktiefondslagen (1974:931)

I 19 § 2 st aktiefondslagen stadgas att fondbolag far till aktiefond
forvarva endast i 1. - 6. angivna vardepapper.

Hartill bor fogas

7. garantifondbevis utfardade av sparbank.

Bilaga 6:5

Lag (1978:428) om aktiesparfonder

13§ 1 st lag om aktiesparfonder stadgas att till aktiesparfond far
forvirvas endast virdepapper enligt 19 § aktiefondslagen (1974:931),
varefter vid 1. - 3. anges vilka vdrdepapper det &r frdga om.

Hartill bor fogas

4, garantifondbevis utfdardade av sparbank.
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Bilaga 7

Forteckning per 1987-12-31 6ver finansbolagen
och deras aktiekapital, eget kapital och
kapitalbas (i kkr)

I kapitalbasen ingar férutom eget kapital, sadant kapital som enligt fore-
skrifterna i 7 § FiL far likstillas med eget kapital vid berdkning av upp-
laningsritten.

Uppgift om kapitalbas har inte lamnats for finansbolag som har gemen-
sam berdkning av upplaningsratten med annat finansbolag i samma koncern
— moderbolaget. Sadan uppgift har heller inte lamnats for finansbolag som
registrerades som finansbolag under december méanad 1987. Fér hir namn-
da finansbolag limnas siledes endast uppgifter om aktiekapital och eget
kapital.

Uppgifterna har hamtats frin bankinspektionens redovisningsavdelning.
Den inbordes ordningen mellan bolagen féljer bankinspektionens forteck-
ning enligt 5 § tredje stycket FiL.

I forteckningen saknas fyra bolag, som avregistrerades omedelbart efter
arsskiftet 1987/88.

Firma Aktiekapital Eget kapital Kapitalbas
PKfinans AB 100 000 135 735 392 103
PKfactoring Aktiebolag 6 000 8 929 46 191
Nyckelkonto AB 1 000 2 890

PKpartner AB 500 000 563 051

AB Ostfinans 4 000 4 001 4 001
Industrifinans Aktiebolag IFAB 45 000 66 039 177 059
Finans-Skandic Aktiebolag 150 000 192 141 427 862
Aktiebolaget Vendax 45 463 90 960 100 398
Nordic Hypoteks AB 5 000 6103 7 039
Nordic Finans Aktiebolag, NOFAB 11 000 14 558 14 764
Mobi-Nord Leasing AB 1 000 1 000 1 000
Svenska Finans Aktiebolag SVEFINA 155 000 194 703 427 689
Kundkredit AB 10 000 14 946 14 946
Svenska Batfinans AB 50 92

AGRO Finans Aktiebolag 33 000 46 780 182 960
GOTAFINANS AB 60 000 97 655 208 438
Pareto Finans AB 6 000 6982

AML Aktiebolaget Merkantil Lantbruks-
finans 15 000 18 173 38 289
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Firma Aktiekapital Eget kapital Kapitalbas
Merkantil Kundfinans AB 25 000 26 495

Merkantil Releasing AB 20 000 20 726

Merkantil Leasing AB 25 000 25 875

Vastfinans AB 20 000 23 536 50 312
Vistfinans Kontraktsbelaning AB 10 000 10 240

Forsta Finans AB 50 50
Sparbankskort AB 45 000 56 783 65 417
Aktiv Placering Fondfinans AB 5 000 53 966 155 621
Abhlsell Finans Aktiebolag 8 000 7 817 12 287
Skaraborgsbankens Finans AB 1 000 1402 1722
Ostgota Enskilda Finansaktiebolag 6 000 6 000 12 245
Wermlandsbankens Finans AB 1 000 1 409 7 744
Nordbanken Finans AB i Uppsala 1 000 1219 2 438
Nordbanken Finans AB 3 350 3738 15979
Meliorfinans AB 2 000 21 450 22 679
Kopkort AB 34 100 54 124 142 922
Detaljhandelns Kontoservice AB 50 49 49
IPS Internationell Betalnings Service AB 4 000 4 088 4192
Finans Aktiebolaget Vestos 20 000 24 892 137 319
AB Crestos 1000 1203 7 009
Aktiebolaget Finans Vendor 100 000 132 570 211 962
AB Vendia Finans 2 000 4 826

AB Vendia Kredit 60 173

Vendator Finans AB 300 351

AB Vendidad 300 380
Aktiebolaget Bokredit 10 000 11 381 34 681
Independent Finans AB 111 250 478 580 622 125
Independent Service AB 50 194

LEASE CAR L.E. AB 50 200

Finax Konsumentkredit AB 50 150 150
Independent Invest AB 50 205
Independent Kontraktsfinans AB 4 000 4 098

Grafisk Finans GCIL AB 100 94
Independent Contract 50 50
Independent Fordonskredit AB 50 50
Independent Leasing AB 50 50
Independent Fordonsfinans AB 50 50

Avista Finans Aktiebolag 300 300 1808
Finansaktiebolaget Cartos 36 000 50 827 155 391
Cartos Virdepappersaktiebolag 15 000 21 573 116 463
I & S Teamfinans AB 4 000 3999

Tema Credit AB 50 50

Eneqvist Credit AB 1000 1 005

Tema Finans AB 1 000 530

Finax Finans Aktiebolag 50 000 76 757 147 477
Independent Credit AB 19 000 26 743

Capri Finans AB 4 000 3 831 3831
Finax Finans Service AB 2 000 2774

Finax Leasing AB 50 1297
Independent Corporate Finance AB 10 000 9779 9779
Independent Fastighetsleasing AB 10 000 10 000 10 000
Inter Conto AB 100 97 97
Programator Invest Aktiebolag 3000 11 883 11 883
Finansor AB 41 750 50 755 114 864
Stockholms Finans AB 50 45 45
Atlas Copco Finansaktiebolag 9 500 11 403 22 653
Aktiebolaget Girokredit 2 500 3351 4 847
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Firma Aktiekapital Eget kapital Kapitalbas
Ford Credit Aktiebolag 10 050 10 128 22 515
Opusfinans AB 1200 4 671 6 368
FABEGE Finans Aktiebolag 17 825 20 585 20 585
INFINA AB 10 945 38 248 121 088
AB Akermanfinans 10 000 9971 20 902
Ravema Finans AB 4 000 3981 5 981
Aktiebolaget I F Svensk Kontrakts-

diskontering 1 000 993 993
Infina Fordonskredit AB 2 000 2157 13 957
Sormlands Maskin Kredit AB 2 000 1957 1957
Bjorklunds Maskinkredit AB 2 000 1 961 1 961
INFINA Viist Aktiebolag 1 000 1 000 1 000
INFINA Syd Aktiebolag 1 000 1 000 1 000
INFINA Ost Aktiebolag 1 000 1 000 1 000
INFINA Nord Aktiebolag 1 000 1000 1 000
REFINA Finans Aktiebolag 1 000 1000 1 000
KB Leasing i Stockholm Aktiebolag 1200 2 501 2 501
SBK Finans AB 2200 8 476 17 402
Svenska Realkapital Aktiebolag 2 000 2204 14 135
Aktiebolaget Foretagsstimulans 1 000 1 500 3210
Falufinans Aktiebolag 1 000 1415 3164
SAAB-SCANIA Finansaktiebolag 40 000 52 376 87 456
Sodertalje Bilkreditaktiebolag 6 500 8 956 17 016
Aktiebolaget Volvofinans 65 000 86 221 307 538
Volvofinans Konto AB 10 000 10 155
Volvofinans Marin AB 2 000 2 000
BM Finans AB 50 50
Volvofinans Leasing AB 1 006 1 006
Carcorp Forvaltnings Aktiebolag 15 000 15 067 15 067
Volvofinans Kredit AB 200 255
Prime Leasing AB 50 50
Banell Finans Aktiebolag 996 4 880 4 880
Nevi Finans AB 20 000 35910 179 020
Saab-Ana Finans Aktiebolag 20 000 21 576 46 678
L E Lundberg Ekonomiservice AB 20 000 31314 197 855
L E Lundberg Finans AB 10 000 25929 114 363
Holding Finans AB, HOFINAB 80 000 167 007 167 382
Byggnadsaktiebolaget Karlsson & Wingesjo 50 21 237 21237
Svenska Yllekoncernen Aktiebolag 10 000 60 678 61 126
ROFINA AB 100 4 964
TEX Aktiekredit AB 50 56
TEX Virdepapperskredit AB 1163 1163
Finansaktiebolaget Balans 50 000 60 000 60 000
Elefac Finans Aktiebolag 22 500 27 000 49 500
Sevonia Finans Aktiebolag 50 1650 1 650
Finans Aktiebolaget Nyckeln 54 811 66 015 400 375
Leasing AB Nyckeln 50 1742
Nyckeln Dataleasing AB 20 000 1817
Bohus Leasing AB 100 162
Hansa Finans Aktiebolag 5 000 5165 12 291
Alysborgs Leasing AB 100 83
Nyckeln Flygleasing AB 500 535
Euro HCB Leasing Aktiebolag 500 595 595
Forvaltningsaktiebolaget Gamlestaden 55 000 95 175 369 207
Gamlestaden Kredit AB 1 000 1499
Gamlestaden Leasing AB 100 848
Gabbo Finans AB 3 000 3 065 3697
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Firma Aktiekapital Eget kapital Kapitalbas
Finroc Aktiebolag 6 100 7 341 10 391
Leaseroc Finans AB 2 000 2 442 6 256
Octagon Finans AB 7022 7052 7052
Wallpax AB 100 99 103
Intrum-Finans Aktiebolag 5 500 5 605 6 005
Andus Leasing Aktiebolag 6 000 7 526 14 526
AB Svenska Likarnas Kreditkassa 2 000 2 519 9 761
Adepten Finans AB 40 000 43 570 284 102
Fortune Finans AB 40 350 41 782 58 707
Integrated Computer Systems AB 25 000 57 168 114 336
Praktikerfinans Aktiebolag 8 000 15 898 29 990
B&B Independent Finans AB 105 000 107 857 107 857
Bonnier & Bonnier Finans Factoring AB 15 000 17 298 58 378
GOTA Reversfinans AB 10 000 12 978 12 978
GOTA Aktieinvest AB 1 000 1607 1 744
GOTA Privata Placeringar AB 6 000 11 827 25 365
Bonnier & Bonnier Finans Leasing

Aktiebolag 15 000 20 102 32 442
GOTA KundFinans AB 20 000 20 060 20 060
Telefinans Aktiebolag 72 000 89 692 239 692
Montagu & Co Aktiebolag 22 000 33033 57923
E. Ohman J:or Finans Aktiebolag 1 500 5 880 5 880
Kontotjanst i Goteborg AB 10 000 10 203 20 203
Finans AB Dahlia 50 1393 1393
First Nordic Finans AB 1 000 1 000 7 600
Lidingd Leasing Aktiebolag 807 865 4937
JUREKO Finansforvaltning AB 50 49 62
AB Samspar 20 000 20 002 20 784
Finans AB Obligentia 16 500 20 000 36 483
Adams Finans i Vast AB 4 000 4122 15 107
Ikano Finans AB 15 000 27798 51 903
Strangnas Finans och Service AB 500 1074 3674
H-Leasing Aktiebolag 950 1718 6 468
Carrera Finans AB 1 350 1627 1627
Staden Kapital Invest 1200 1784 6 626
Akire AB 520 1 260 2950
Resurs Finans AB 10 000 12 274 14 844
Ergu Finans AB 275 1276 2 699
Finans Aktiebolaget Tebo 2 000 2472 8 088
AB ICA Hakon Finans 637 9774 9774
Arapt Finans Aktiebolag 35 000 60 907 110 707
Arapt Forvaltnings AB 50 110 220
Arapt Utvecklings AB 125 299 299
Tegelgrossisten i Vittinge AB 51 895 895
Arapt Kreditinstitutet AB 6 400 6 082 12 256
Arapt Trading AB 300 312 312
GLT Leasing AB 60 97 194
AB Kronan Finans 999 1018 1018
Kronan Finans Nord AB
Cominvest Finans AB 50 19 810 29 410
Koopfinans Aktiebolag 27 506 33773 75 760
SJ Invest Akticbolag 70 000 84 000 84 000
Finans AB Parima Leasing 2200 2247 2247
Forenade Finans AB 2 500 2 502 15 264
Finans Aktiebolaget Signalen 500 494 1674
Smogen Finans AB 500 10 244 10 244
ICP International Capital Pool AB 2 500 2 616 7 848
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Firma Aktiekapital Eget kapital Kapitalbas
Kinnegrip AB 10 000 10 923 10 923
Malmfiltens Finans AB 13 127 63 357 63 357
Mainab Finans AB 16 670 40 345 61 528
Josefssons Laneservice AB 5250 6 640 8412
AB Svenska Investeringsinstitutet 30 000 30 035 30 795
Wetlandia AB 2 651 2652 2765
Gyllenhammar & Partners Finansaktiebolag 50 000 68 870 69 303
Gylling Siljfinans AB 9 000 19 707 38 786
Gylling Finans AB 50 50
AB Soderlund Bostadsrittsfinans 300 303 706
TN Finans och Leasing Aktiebolag 107 503 503
Accresco Finans AB 3 000 2 966 5541
Accresco Interiorfinans AB 300 292
Accresco Finansauto AB 300 300
Accresco Refinans T Englund Arkitekt AB 50 9
Accresco Leasing AB 500 5842
Accresco Bilfinans AB 200 200
Palpax Finans Aktiebolag 10 000 7 535 15 070
Palpax Service AB 3 000 1211 1211
Forvaltnings Aktiebolaget Kardia 2 000 2 003 4 086
Finans AB Kardia 3 050 3 045 3045
Trienta Kredit AB 400 400 800
AB Finansieringar i Wermland

WESTFINAB 2 500 2 500 2 500
Storebrand Finans Aktiebolag 16 500 19 878 46 178
Injector Leasing AROL Aktiebolag 2 000 2 000 2 000
Farel Finans AB 3 000 3 040 3 040
AB All Factoring Dahlman & Co 1 000 1019 1353
Sabi Finans AB 5 000 5372 7372
Winlund Finans Aktiebolag 11 000 11 303 14 303
Aktiebolaget Arvid Svensson 5 000 36 917 36 917
Svenska Obligationskammaren AB 5000 6 042 6 042
Finansaktiebolaget Rosenvik 10 000 10 007 10 297
Finanshuset Leasing AB 400 1529 3058
Stenpiren Finans AB 20 000 20 020 20 020
AB L M Ericsson Finans 34 400 51 436 52 180
SMA Finans AB 27 000 52 073 52 073
Tritos Finans Aktiebolag 100 12 351 12 373
Westsam Factoring Aktiebolag 7 000 7 043 7 043
Westsam Leasing Aktiebolag 6 000 6 109 6 109
SveKre Sverige Krediter Finans AB 15 000 15 003 17 703
Corylus Finans AB 450 7 521 7 521
Stockholms Bostadsrittskassa AB 2 000 2736 3571
Andelskredit Leasing Aktiebolag 50 276 278
Réadhuset Kredit AB 10 000 9 716 69 432
AB Autofinans 10 000 11 995 24 676
AB Probo 176 000 348 246 679 086
ELK Finans AB 2 400 2 495 3 490
Optimum Privatfinans AB 9 000 9423 20 082
Optimum Finans AB 3 000 3 000 11 337
Pejling Finans AB 2100 2 100 2 100
Finarbo Aktiebolag 10 100 9 967 18 967
Finarbo i Skane AB 150 179 179
Tranemo Leasing AB 3 000 3 000 3 000
Finanshuset Forvaltaren Finans AB 10 000 9 991 9 991
AB Scantrend Finans 1 000 1 000 4 000

Shell Leasing Aktiebolag 15 000 14 701 14 701
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Firma Aktiekapital Eget kapital Kapitalbas
ABB Credit Finans AB 33 400 40 050 40 050
B. Capital Finans Aktiebolag 21 400 24 640 51 090
AB Civic Finans 10 000 8709 13 709
Finfack Aktiebolag 4 000 3921 3921
Ljungberg Leasing AB 2 000 1983 1983
Privatkredit International RFL AB 1 000 1023 1023
Svenska Kundfinans AB 4 200 5787 5787
Kullenberg Finans AB 5 000 5002 35 002
Sparfinans SPAFIN AB 5 000 6 000 12 000
Finansexpert Leasing AB 300 726 2226
Faktab Finans AB 2 000 2 161 2178
AB BoFinans 500 500 500
Transfina AB 25 000 25 400 25 400
Kommuninvest i Orebro Lin AB 4 840 5 808 5 808
Rank Xerox Credit AB 10 000 9759 19 759
Pactor Invest AB 4270 5411 10 467
Rakoma Leasing Aktiebolag 1 000 1023 1023
Pactor Leasing AB 2 000 2012 4012
Foretagsfinans Aktiebolag 15 000 23 378 101 098
CMA Finans AB 7 000 8 724 43 724
Myran Leasing AB 2 000 28 479 28 479
AB L A Finans 750 1 566 3132
A.L.C.A.B. Finans AB 500 500 1 000
Sweden Music Finans Aktiebolag 5 000 5001 5001
LeasingConsult JOW AB 40 000 50 000 50 000
Fastighetsborsen Finans AB 50 50 50
B. Engelhardt & Co AB 2 000 4 421 4 421
Romira Aktiebolag 50 11 192 11 192
Personer Finans AB 5 500 6 661 6 661
Finsam Autolease AB 1 600 1616 2616

Kreditmarknadsaktiebolaget Capinova 5 000 200 000 264 000
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Forsakringsbolagens placeringar pa
penningmarknaden

av forre finanschefen Knut Anderson, Forsikrings AB Skandia

Livforsakringsbolagen svarar for ca 80 % av forsdkringsbolagens totala
placeringar. Det ér dérfor motiverat att i forsta hand uppmarksamma frage-
stallningarna kring deras placeringar. Detta sa mycket mer som vad som
sidgs om livforsakringsbolagens placeringar i betydande utstrackning ocksa
galler for skadeforsakringsbolagens.

Livforsakringsbolagen

Grundliaggande for livférsikringsbolagens placeringsverksamhet ar att den
sker i forsiakringstagarnas intresse. Genom forsakringsavtalet har de over-
latit at bolaget att pa basta satt forvalta deras kapital. Detta kom bl. a. till
starkt uttryck i 1945 érs forsakringsutredning. Utredningen framhdll att den
“utslagsgivande synpunkten vid kapitalplacering maste vara att det placera-
de kapitalet skall giva den storsta mojliga ranteavkastning, som ar forenlig
med kravet pa siker placering”. Utredningen kritiserade ockséd tanken att
forsikringsbolagen i sin kreditgivning skulle gynna enskilda eller samhlle-
liga intressen genom fordelaktiga villkor.

De citerade raderna ger uttryck for en malsittning men anger inte hur
malet skall uppnas. Lagen Overlater at bolaget att avgora pa vilket sitt
storsta mojliga avkastning pa forsakringstagarnas medel skall kunna upp-
nas.

I forsikringsrorelselagen kap. 7 § 9 finns foreskrifter om hur ett belopp
motsvarande de forsikringstekniska skulderna skall vara placerat. Jag skall
inte g& nirmare in pa dessa foreskrifter utan endast konstatera att detta
“skyddsnit” inte innehaller nagra foreskrifter angdende placeringarnas
lingd. Nu asyftade foreskrifter hindrar inte forsakringsbolagen att placera
pa penningmarknaden.

Av Ovriga lagbestimmelser bor i detta sammanhang foreskriften i for-
sdkringsrorelselagen kap. 11 § 7 ndmnas. Enligt denna bestimmelse far
s. k. pantsatta tillgdngar (tillgdngar motsvarande de forsdkringstekniska
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skulderna  upptagas till hogre varde &n vad gom folier 4y bestammelserna i
bokféringslagen enligt foljande: De far dock hégst tas upp till samma
varde gom i narmast foregdende balansrakning eller, gm vardehandlingen
anskaffats under rakenskapsaret, anskaffningsvardet. Detta galler endast
om Vardehandlingarna kan avyttras till ett varde, som motsvarar detta hogre
vérde, vid tidpunkter gom f&r gnges tillfredsstillande  med hénsyn till de
forsakringsutfastelser  gom vardehandlingarna — sakerstdller.  Om  bestam-
melsen inte funnes skulle ett livforsakringsbolag med Iang portfélj vid en
relativt sett betydande rantestegring tvingas till nedskrivningar gom kunde
resultera i likvidationsplikt. ~ Nu namnda bestammelse méjliggor for livfor-
sakringsholagen att géra l&nga placeringar men innebadr icke att lagen
alagger bolagen att gora sddana placeringar eller gng uttalar preferens for
dem.

Riksbanksregleringen  har naturligtvis péaverkat forsakringsbolagens pla-
ceringar vad galler deras langd. Hur behandlas langre fram.

D& det i fortsattningen talas oy korta eller langa l&n resp. Mmarknader
avses den tid under vilken rantan &r bunden.

Man brukar ofta saga att forsakringsholagen g, tradition placerar pé den
l&nga marknaden och menar . underforsttt _ att de bér hélla sig till den.

Att forsakringsbolagen placerat l&ngt i det foérgdngna ar i betydande
utstrackning riktigt. Vi har emellertid inte har att géra med nagon mer eller
mindre val motiverad tradition. Avgorande for placeringarnas langd har
tvartom varit vid placeringstillfdllet rdande forhallanden pa penning- och
kapitalmarknaderna.

Trettiotalet  karakteriserades 5y Gverskott pa placeringssokande kapital,
hog sparkvot och Iag inflation. Darav folide ocks& att ranteldget i stort sett
under hela artiondet 5 fallande. Det kom att rdda on utpraglad l&ntaga-
rens Marknad. Rantevillkor och bindningstider for rantan blev synnerligen
forménliga for lantagaren. | och for sig kanske det inte o S& latt for
enskilda eller foretag att f& 1an eftersom langivarna blivit forsiktiga genom
de forluster de gjort under kriserna i bérjan gy 20- resp. 30-talen. Men om
man fick 1&n sé fick pan det  férménliga villkor.

P& den korta marknaden gy rantorna mycket l&ga eller i vissa fall inga
alls, ey, pa checkrakningskrediter.  Fér att uppnd basta méjliga avkastning
var darfor bolagen hanvisade till den l&nga marknaden och dar 4, villkoren
sett i historiskt perspektiv oférménliga for férsékringsbolagen. Obligations-
l&nen, yars 1optider kunde ygrg 30 & 40 &r, konstruerades ex. med g k.
svansar, dvs. efter tio &r kunde lantagaren mep icke l&ngivaren saga upp
l&net for rantereglering.

| detta lage stréavade bolagen efter att 6ka sin direktutldning, dar villkoren
regelmassigt 5 tiodrig 6msesidig bindning ay rantan. N&gra bolag Thule,
Svenska Liv och Svea plus ett utomstdende tomtstyckningsféretag bildade
Svenska Hypotekskredit AB, som var avsett att ta upp konkurrensen med
hypoteksinstituten.  Vidare borjade man ge inteckningslan till industrin, dvs.
man borjade konkurrera med bankerna. Tidigare hade forsékringsbolagen
huvudsakligen inriktat sig pa Ian till bostadsbyggandet och kommunerna.
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Under 40-talets forra hélft satte beredskapstiden sin pragel iven pé
kreditmarknaden med underbalanserad budget och stark propaganda for de
statliga obligationslanen.

Mot slutet av 40-talet och borjan av 50-talet 6kade niringslivets efter-
fragan pa kapital i samband med att hjulen iter borjade snurra. Det blev
darfor ett tryck uppat pa det efter kriget etablerade 3-procentsliget.

Nu méter oss emellertid “lagrantedoktrinen”, motiverad dels av over-
tygelsen att hoga rantor skulle framkalla en lagkonjunktur, dels av behovet
att finansiera bostadsbyggandet utan att paverka hyresnivan uppat.

Resultatet av "lagrintedoktrinen™ blev riksbankens regleringar av kredit-
marknaden som kom att avskaffas forst helt nyligen. Det ir litet av histori-
ens ironi att riksbankens “rekommendationer’”’, “6verenskommelser med
bolagen™ etc. under 50-, 60- och 70-talen i borjan av 80-talet legaliserades
samtidigt som sjalva regleringen bérjade skrotas.

Det intressanta i detta ssmmanhang ir emellertid att riksbanksreglering-
arna — vilken skepnad de 4n antog — konserverade den struktur kredit-
marknaden haft under 30-talet. Det var dess konstruktion av obligationslan
och réntedifferenser mellan olika instrument som kom att gilla dven under
huvuddelen av efterkrigstiden. Detta, trots att vi hade helt andra allmin-
ekonomiska forutsattningar under efterkrigstiden 4n under 30-talet. 30-talet
var ju lantagarnas marknad, vilket satte sin prigel, sisom redan nimnts, pa
lanevillkoren.

Av vad hittills sagts kan man mojligen fa det intrycket att den korta
marknaden varit ointressant for forsikringsbolagen fére den boom i korta
placeringar vi sett under 80-talet. Det ér emellertid inte riktigt.

Pa 30-talet lar det ha hint att livforsikringsbolag tvingades halla pengar
kort med mycket lag avkastning i avvaktan pé att finna placeringar som
motsvarade grundréntan, dvs. den ranta som ligger till grund for premiebe-
rakningen. Forsakringsbolagens liksom for ovrigt riksbankens problem un-
der 30-talet var den alltfor laga rantan. I augusti 1938 var den linga obliga-
tionsrintan nere pa 2,5 %. P4 inititativ av riksbanken utfirdade Svenska
Forsikringsbolags Riksforbund i syfte att motverka rintesiankningar en
rekommendation betriffande den lagsta rinta for olika placeringsslag bola-
gen borde offerera.

Nagot dylikt, mer eller mindre, tvang att placera kort har naturligt nog
inte funnits efter kriget. Den fraga som nu bor stillas ér: vilka behov har
bolagen att arbeta pa den korta marknaden i syfte att uppna hogsta méjliga
avkastning?

For det forsta kan det finnas skal att av rena likviditetshansyn gora korta
placeringar. Inbetalningarna till bolagen varierar 6ver tiden. Ibland sam-
manfaller de inte med utbetalningarna for rorelsen eller for beslutade
respektive planerade stérre langtidsbundna placeringar. Detta praktiska
motiv for korta placeringar har hitintills vad giller livforsakringsbolagen
varit av begrinsad betydelse, eftersom kapitalet varit standigt vixande.

Det andra och viktigaste skilet till att bolagen opererar pa den korta
marknaden dr aterkommande forindringar av rintenivan. Bedomer bola-
gen att rantorna ar pé vig uppat bor de givetvis hélla korta bindningstider.
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Om rantelaget beddms yarg  vAg nerdt bor p& motsvarande satt placering-
arna forceras pa den l&nga marknaden.

Som redan antytts ar det icke nagon nyhet att forsékringsbolagen arbetar
pa den korta marknaden. Aven om efterkrigstidens penning- och kapital-
marknad karakteriserades gy betydande stelhet skedde ranteforandringar
dock ganska ofta.

De ranteforandringar gom man @nsdg sig kunna férutse sokte bolagen
mota genom att agera just den korta marknaden. Genom rikshanks-
reglering yar utrymmet begransat men det fanns och det utnyttjades ocksa.

D& an trodde att rantorna var i stigande kunde man hdlla pengarna
likvida genom att ldna yt dem kort till exempelvis hypoteksinstituten, man
kunde kopa skattkammarvéxlar och man kunde, i varje fall under genare
delen 5y perioden, sitta in pengar formanligt specialinlaning i banker.
Och man kunde sélja vardepapper termin.

D& man trodde att rantorna ygr ifallande kunde man 1&na ypp kapital,
vilket ibland dock ygr Svart. Bankerna hade ocksé regleringar. Man kunde
emellertid gora s. k. swapar '€POr,  dvs. arrangemang 9&r man séljer ett
vérdepapper och samtidigt koper det tillbaka vid gn senare tidpunkt il
faststalld kurs. Vidare kunde man kopa vérdepapper pa termin.

Under regleringstiden med dess fa placerare p& obligationsmarknaden,
egentligen endast forsakringsbolag och banker, och oregelbundna emis-
sionsverksamhet 5 mojligheterna  att handla med obligationer pé and-
rahandsmarknaden begransade. Icke desto mindre drev bolagen s&dan han-
del med bankerna gom handelspartner.

Rantan pé den korta marknaden 1&g gom regel lagre an pé den l&nga. Nar
forfallodagen for viss obligation narmade sig foreldg ett intresse frdn ban-
kernas sida att forvarva ifragavarande obligation till gn kurs som mot-
svarade den korta rantan. Det kapital bolagen vid affaren fick in kunde de
forranta béttre den ldnga marknaden. Mycket ofta skedde affarerna i
form Ly byten dar bolagen bytte till sig obligationer med lang &terstdende
rantebindningstid  sdg 10 & mot obligationer med kort aterstiende |6ptid
sdg 2 man. upp till 2 ar.

For att kunna ta stalining till , skisserade bytesaffarer maste bolagen
géra en beddémning gy den sannolika réanteutvecklingen pé séval kort som
lang sikt. Detta &r ett exempel p& hur korta och langa affarer gér s att saga

i varandra.

De affarstransaktioner gom ny berorts dgde inte rym P& négon mark-
nad. NA&gra noteringar fanns icke. Varje affar foregicks gy forhandlingar
med ep eller flera motparter, regelmassigt banker. Det &r i forsta hand pa
denna punkt den nuvarande situationen p& penning- och kapitalmarknaden
skilier sig frdn tidigare r&dande. Vi har fétt pya instrument _ i detta
sammanhang: statsskuldvaxlar och olika slags certifikat _ med marknads-
noteringar gom underlattar forsékringsbolagens stravanden att uppnd hogs-
ta mojliga avkastning i de situationer gsom ovan Peskrivits.

Marknaden for framfor allt korta placeringar har blivit mycket mer om-
fattande under de senare &ren an tidigare, beroende pa forandringar pa
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saval langivarsidan som pa lantagarsidan.

Ett utmirkande drag i utvecklingen av den svenska kreditmarknaden
under senare ar ér att ldntagarna i 6kande utstrackning staller ut skuldfor-
bindelser (certifikat, forlagslan, obligationer) avsedda att omsittas pa
marknaden — i stillet for att lana direkt hos viss langivare. (Okande
“securitisation’’). Tillgdngen pa vardepapper har darigenom oOkat.

Som en foljd av de statliga budgetunderskotten och de upprepade deval-
veringarna har likviditeten i vart samhalle okat kraftigt. En rad nya ldn-
givare har darfor tillkommit. Industrin, kommuner m. fl. har i 6kande
utstrackning placerat likvida medel pa vardepappersmarknaden.

Utvecklingen pa lantagarsidan och langivarsidan har 6msesidigt paverkat
varandra. Genom Okad efterfragan pa placeringsmojligheter har langivarna
i 0kande utstrackning utstillt skuldforbindelser for den allmdnna omsitt-
ningen vilket i sin tur 6kat lantagarnas intresse for ifrdgavarande instru-
ment.

Miklarverksamheten har naturligt nog okat i omfattning. Datatekniken
har forbittrat informationen pa marknaden och underlittat handeln.

Det nu sagda tillsammans med smidigheten i de nya instrumenten har
gjort att forsakringsbolagen som under regleringstiden i stort sett var en-
samma pa marknaden med bankerna som handelspartner ocksa kunnat dka
sin aktivitet.

Belysande for utvecklingen av forsakringsbolagens korta placeringar ar
vad som hiént under aren 82—86.

Ur SCB:s lopande kvartalsstatistik har forsakringsbolagens innehav av
kassa, statsskuldvixlar och certifikat vid varje kvartals slut framtagits. Des-
sa tal har sedan satts i relation till bolagens totala placeringar. De nimnda
tillgdngarna representerar i och for sig inte alla bolagens korta placeringar.
Det kan t. ex. forekomma kortfristig utlaning. Talen bér dock ge en mycket
god om an inte fullstindig bild av bolagens aktivitet pd den korta mark-
naden.

Under periodens forsta ar var bedémningen att réinteléget var i stigande.
Virt lands ekonomiska situation var sddan att rintestegringar skulle tvinga
sig fram. Aven om det tidvis radde viss osikerhet om den mycket kortsikti-
ga utvecklingen ay rantenivan hyste fi den uppfattningen att rintorna skulle
falla inom ség ett ar.

Efterfrigan pa langtidsrintebundet kapital karakteriserades av aterhall-
samhet. De korta rantorna kom dirfor att ligga hogre én de linga. Det var
da naturligt att bolagen i dkande utstrickning placerade nytillskotten i
virdepapper med kort, tidvis mycket kort, rintebindning. Detta gav stor
handlingsfrihet bl. a. darfér att vi nu har vil fungerande virdepappers-
marknader som gor det latt att ga ur ett engagemang.

Under den granskade perioden har bolagens upplaning inte varit an-
markningsvirt hog utom 1984 da ett belopp pa 30 miljarder upplanades och
aterbetalades under aret. Under perioden 6kade upplaningen med i genom-
snitt 2,4 % av den nytillkomna placeringsvolymen. I siffran ligger all upp-
laning, salunda édven tidigare befintliga lan, i nykopta fastigheter.
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| samband med att uppfattningen att Vart rantelige gy pa vag nedat
bredde yt sig under slutet 5y 1984 och under 1985, borjade ocksd bolagen
lamna den korta marknaden.

De stravanden gom bilden g, forsékringsbolagens placeringar under aren
82-86 ger uttryck for skilier sig sdlunda inte frdn handlandet under tidigare
epoker. Man har sokt att optimera avkastningen utifrdn den egna be-
démningen 5, den kommande ranteutvecklingen och de férutsattningar
som efterfrdgan pé krediter gy,

| detta sammanhang bor det ygrg tilldtet att gora en generell reflexion
angéende principerna for forsakringsbolagens agerande kreditmarkna-
den.

Det har ofta sagts att forsakringsbolagen skall placera i vardepapper med
lang rantebindningstid  d& rantelaget ar hogt och i korta papper d& rantela-
get &r l&gt. Detta later siga sig och ar naturligtvis riktigt som princip _ men
svartilampat. | forsta hand darfér at det kan yara SVArt att avgdra nar
rantelaget ar hogt resp. lAgt _ sarskilt har detta varit fallet under det senaste
artiondet, d& inflationen och inflationsforvantningarna hade och har be-
tydande inverkan rantelaget. Dartill kommer _ gom ay den féregdende
redogorelsen framgétt _ aft efterfrdgesituationen  |agger hinder i vagen for
den ideala principens tillampning. Ar rantelaget hogt vill naturligtvis
lantagaren inte binda rantan fér langre tid, vilket han daremot garna gor da
rantelaget ar 1agt.

Utvecklingen under de senaste 2 & 3 aren vad géller sparandet i samhéllet
har féranlett livforsékringsbolagen  att lagga delvis nya aspekter pa sina
placeringar.

| 6kande utstrackning har sparandet under gepare ar institutionaliserats.
Anledningen till detta skall inte har narmare analyseras. Vissa faktorer gom
sannolikt bidragit till denna utveckling bor dock namnas.

Sélunda har skattereglerna _ inte minst de olika sparstimulerande ~ at-
garder gom inforts _ bidragit till den okande institutionaliseringen av
sparandet. De kollektiva sparformer ggom under lang tid vuxit fram pa
avtalsomrddet torde ocksd ha bidragit till p, berérda utveckling. Den
Okande komplexiteten g, marknaderna _ nya instrument, frekventa for-
andringar i marknadsréntorna ;. ;. . kan ocksd tankas oka allménhetens
benagenhet att dverlata institutioner med specialistkunskaper att férvalta
dess kapital.

Det o6kande institutionella sparandet &r icke pd ndgot satt specifikt for
vart land. Utvecklingen &r densamma i alla andra lander med utvecklat
kreditvasen.

Stravan hos de olika institutioner gom funnits resp. Vuxit fram &r att dra
till sig sjalv sd stor del gy det totala individuella sparandet som Mojligt.
Konkurrensen oy sparandet mellan de olika instituten har skérpts, dér-
ibland mellan livforsakringsbolagen inbérdes. Det enda satt pa vilket in-
stitutionerna  kan konkurrera med varandra &r att visa upp doda resultat zy
sin placeringsverksamhet.

Att avgora vilken gy tv& eller flera olika sammansatta portféljer i livfor-
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sakringsbolag som pa sikt ger den basta avkastningen forutsétter att man vet
den framtida ranteutvecklingen. Och det gér man inte, dven om man kan
tro sig ha en vil grundad uppfattning om densamma. Déremot kan de olika
bolagen visa upp resultatet av det senaste arets (&rens) avkastning.

Det idr emellertid forenat med svarigheter att finna metoder for réttvisan-
de jamforelser mellan olika forsakringsbolag, avseende ett visst ars av-
kastningsresultat. Att darvid direkt anvinda affirsbokféringens siffror vore
av olika skal inte riktigt. Bokféringsviardena kan t. ex. vara nedskrivna i
olika stor utstrackning. Vidare, den i affarsbokf6ringen pa aret belopande
avkastningen innefattar endast den "direkta” avkastningen, icke den verk-
liga effektiva avkastningen av t. ex. en obligationsplacering.

Forsakringsbolagen har i stillet valt att limna uppgift om “totalavkast-
ningen” for varje rakenskapsar.

Med “totalavkastningen™ uttryckt i procent avser man den pé éret be-
I6pande direkta avkastningen med tilligg for virdeforindringen av port-
foljen dividerad med portféljens marknadsvirden vid arets ingdng.

I syfte att fa jamforelsen sa rattvis som mojligt har bolagen utarbetat en
rekommendation om hur “totalavkastningen™ skall ridknas ut. Man har
uppstallt foljande formel for totalavkastningen (T) i procent.

T = g *l‘; X 100
MVI + 5 -3
D = direktavkastningen av rantan fran obligationer och lan, utdel-

ningar fran aktier samt verskottet fran fastighetsrorelsen, dvs.
hyrorna minskade med driftskostnaderna.

\% = virdeforandringen under aret av samtliga placeringstillgingar,
dvs. aktier, obligationer, lan och fastigheter.

MVI = Kkapitalets marknadsvarde vid arets borjan.

N = nytillkommet kapital under aret.

De virderingsregler man enat sig om ar i huvudsak foljande:

Obligationer: Marknadsvirden.

Lan: Diskontering efter en ranta motsvarande aktuell utlanings-
ranta for respektive utlaningsslag tillimpad av ifrdgavaran-
de bolag.

Aktier och

konvertibla

skuldebrev: Marknadsvirden.

Fastigheter: Marknadsvirde, definierat som det pris som sannolikt kan

erhallas vid en forsdljning pa fri fastighetsmarknad per
bokslutstillfalle. Marknadsvirdet faststélles av egen eller
extern fastighetsvirderingsman med specialistkunskaper
inom omradet fastighetsvardering.

Avkastningsresultatet specificeras pa de olika tillgangsslagen i verksamhets-
berattelsen.
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Detta redovisningssystem innebar att viardeférandringar kan ge ett be-
tydande utslag i totalavkastningsprocenten, vilket varit fallet under de se-
naste aren, framst pa grund av vardeforandringar avseende aktier och
fastigheter. Men édven virdeforandringar av fast forrantade placeringar pa-
verkar ifragavarande procenttal. I vilken utstriackning beror pa respektive
portfoljs sammansattning. Ju langre rantebindningstiden for en viss portfolj
av obligationer, lan och liknande tillgdngar ar, desto storre blir utslaget i
totalavkastningsprocenten.

Att anvinda ett ars avkastningsresultat framridknat pa nu angivet satt for
bedomning av bolagens uthalliga konkurrenssituation pa finansomradet kan
vara vilseledande, vilket bolagen ocksa framhaller. Tillfalligheter kan ha en
alltfor stor inverkan pa siffrorna. Mojligen kan en serie av arssiffror ge
sakrare underlag for ifrigavarande bedomning. Aterbaringsrantan ar for-
modligen en battre utgangspunkt for jamforelser mellan bolagen darigenom
att den dr pa sitt som grunderna foreskriver utjimnad. Som jamforel-
segrund har dock dven den brister. Dels ar grunderna icke desamma for alla
bolag, dels innehdller dven aterbaringsrantan vardeforandringar som kan
forrycka jamforelser.

Vad som i detta sammanhang ar av intresse ar att den skédrpta konkurren-
sen medfor att placeringsperspektivet forkortas. Man kan férmoda att pla-
cerarnas intresse i betydande utstrackning ar inriktat pa det aktuella arets
“resultat”. Detta kan paverka livforsidkringsbolagens val mellan kort och
lang placering pa olika satt. Om t. ex. den s. k. avkastningskurvan vid ett
givet tillfalle har negativ lutning, dvs den korta rantan ligger hogre dn den
langa, kan benigenheten att vilja kort placering med den har skildrade
konkurrenssituationen 6ka, trots att en mera langsiktig bedomning ger ett
annat resultat.

Vidare, i mars 1986 tillkom en standardiserad options- och terminsmark-
nad. Forsakringsbolagen har dven kommit in pa den marknaden i 6kande
utstrackning dven om den totala omfattningen for forsakringsbolagens del
synes vara begransad. Bolagens intresse for marknaden accentueras emel-
lertid av inriktningen att visa upp ett bra "arsresultat”.

Genom att forvarva kop- resp. saljoptioner har bolagen majlighet att
forbattra arsresultatet i samband med andringar i rintelaget. Totalavkast-
ningsprocenten paverkas positivt om man lyckas i sin bedomning av rinteut-
vecklingen. Samtidigt som forlustrisken ar begransad till den avgift (premie)
man betalar for forvarvet av kop- resp. siljoptionerna.

Genom att sjalv stalla ut kop- resp. saljoptioner har bolagen ocksa méjlig-
het att forbattra totalavkastningsprocenten. Bolagens inkomst dr da den
avgift man far for de utstdllda optionerna. Forlustrisken ar emellertid
betydligt storre dn vid forvarv av optioner. Bolagen bir i denna situation
hela risken av en ranteforandring — ett risktagande som man far betalt for.
Avkastningen kan darigenom forbattras, forutsatt att bedomningen ar rik-
tig.

Forsakringsbolagen torde vara lampade att driva en dylik “forsakrings-
rorelse”’. En noggrann kontroll och uppféljning av riskexponeringen ar dock
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nédvandig. Hur en instruktion for medarbetarna pé finansavdelningarna
skall utformas 4r beroende pa det enskilda bolagets placeringssituation,
varfor generella instruktioner svéarligen later sig utarbetas.

Kreditmarknadens funktion ar att formedla sparkapital till investeringar
etc. Options- och terminsmarknaderna underlittar detta genom att riskerna
av en gjord placering i obligationer i viss utstrickning kan skyddas pa
namnda marknader. Dessa marknader bor déarfor kunna verka positivt for
den lingre obligationsmarknaden. Den utgér ett komplement till and-
rahandsmarknaden.

Den nu berdrda tendensen till forkortat placeringsperspektiv kan emel-
lertid motverkas av andra faktorer.

For det forsta, om den s. k. avkastningskurvan antar en positiv lutning,
dvs. om avkastningen pé obligationer med lingre bindningstider ér hogre dn
avkastningen pé virdehandlingar med kortare bindningstid, okar benagen-
heten att vilja det lingre alternativet. Om dartill inflationen bedéms bli
lagre skulle en tendens till lingre placeringar forstirkas.

For det andra, och grundliggande, ir kundforhallandet langsiktigt. Ut-
ifrdn detta forhillande maste ett livforsikringsbolag striva efter att pd sikt
hélla en s hog avkastning som méjligt om man vill bevara kundkretsens
fortroende. Det torde darfér hos livforsikringsbolagen finnas en benagen-
het att gardera sig mot rintefall genom langa placeringar. Aven hérvidlag
kan konkurrensen mellan bolagen komma in i bilden men nu utifrin en
annan aspekt. Om ett bolag har en kort portf6lj och ett annat en lang kan
det uppsté betydande olikheter i den framtida rinteavkastningen till f5ljd av
ranteforandringar. Det foreligger darfor alltid en viss tendens att “folja
John". Det ar visserligen inte sikert men troligt att det blir bolaget med de
lingre placeringarna som blir ledande.

Skadeforsikringsbolagen

Skadeforsakringsbolagens placeringssituation skiljer sig fran livforsikrings-
bolagens i frimst tvd avseenden.

Rorelseresultatet i skadeforsikringsrorelsen ér erfarenhetsmassigt under-
kastat stora sviangningar. Dels intraffar storskador ojimnt, dels forekom-
mer trendmdssiga fordandringar i skaderesultatet. Betalningsberedskapen
maste darfor vara storre i ett skadeférsakringsbolag an i ett livforsakrings-
bolag.

Vidare, for ett skadeforsakringsbolag géller bokforingslagens bestimmel-
ser om légsta vardets princip vid virdesittning av tillgdngarna med det — i
detta sammanhang betydelselésa — undantaget att viss mindre del av rorel-
sen behandlas pd samma sitt som livforsikringsrorelse. “Ligsta virdets
princip” medfor att en rintestegring med atféljande kursfall av fast for-
rantade tillgingar kan, dérest rantestegringen ir stor, utgéra en svar be-
lastning for bolaget.

De nu redovisade forhallandena gor att ett skadeforsiakringsbolag bor
placera med kortare perspektiv dn vad ett livforsikringsbolag kan gora.
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Benigenheten hos skadeforsakringsbolagen att placera pa penningmark-
naden blir dirfor storre an hos ett livforsakringsbolag.

Sammanfattning

Forsakringsbolagens benagenhet att placera pi penningmarknaden ar va-
sentligen en funktion av den aktuella situationen pa penning- och Kapital-
marknaderna och bolagens bedémning av den framtida ranteutvecklingen.
Under senare ar har forsikringsbolagen pa grund av konkurrensen mellan
bolagen inbordes och med andra sparinstitut haft en viss 6kad tendens att
placera kort. Faktorer som motverkar denna tendens har emellertid ocksa
redovisats.

Riksbolagens korta placeringar 1982—1986 (Mkr).
Mkr 4r
20.000

19.207

15.000 ~

10.000

5.000 +

1982 1983 1984 1985 1986
42 54 48 91 44 99 65 52 43 21 839

51 60 89 104 72 84 50 44 23 20
Innehav i procent av totala placeringar

Kommentar:

Den heldragna linjen anger riksbolagens innehav av kassa, bank, certifikat
(bank, kommun och foretag) samt statsskuldsvixlar i milj. kr. vid varje
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kvartals utgang. De ofyllda staplarna anger 6kningen och de fyllda minsk-
ningen av namnda tillgangar varje kvartal. Skillnaden mellan staplarna skall
motsvara forandringen i den heldragna linjen. Detta stimmer emellertid
inte exakt beroende pa att statistiken Gver innehavet grundar sig p nominel-
la belopp medan forindringar i innehavet anger kontant belopp. Under
diagrammet redovisas den procentuella andelen innehav av nimnda till-
géngar i procent av de totala placeringarna. Eftersom aktier i statistiken ar
upptagna till nominella virden blir det angivna procenttalet nigot for hogt.
(Kalla: SCB:s kvartalsstatistik, producerad av Forsakringsinspektionen)
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Oversyn av kreditmarknadens struktur
Dir. 1983:38
Beslut vid regeringssammantrade 1983-05-05

Chefen for finansdepartementet, statsradet Feldt, anfor.

Likviditetstillvixtens institutionella dterverkningar

Finansinstitutens verksamhet foriandras kontinuerligt bAde med avseen-
de pé inriktning och former. En sadan successiv utveckling ar en naturlig och
nodvindig anpassning till forandringar i samhéllsekonomin. Oftast har den
kunnat ske inom ramen for den befintliga lagstiftningen eller efter mindre
justeringar av institutens rorelseregler.

Under de senaste 4ren har emellertid finansinstitutens verksamhetsbeting-
elser forandrats pa ett genomgripande sitt med snabb tillvixt av kreditmark-
naden utanfor banksystemet. Viktiga férklaringsfaktorer ar tekniska inno-
vationer, 6kad specialisering bland olika typer av kreditinstitut och dven de
kreditpolitiska instrumentens inriktning pA bankerna. En liknande utveck-
ling aterfinns i ménga lander, men den har i Sverige forstarkts till foljd av de
6kande obalanserna i samhéllsekonomin.

De stora forindringarna i de olika samhillssektorernas finansiella
sparande har framfor allt inneburit en vildig 6kning av statens budgetun-
derskott och en ansvallning av féretagssektorns finansiella Gverskott
samtidigt som den svenska ekonomin totalt sett uppvisat en sparandebrist
som tagit sig uttryck i ett betydande underskott i bytesbalansen. Nar
skillnaderna i de olika sektorernas sparande skall 6verbryggas genom
overforing av finansiella resurser mellan 6ver- och underskottssektorer sker
en snabb tillvixt i kreditmarknadens omslutning.

De problem som denna likviditetstillvaxt skapar for kreditpolitiken har
ofta belysts och diskuterats. Mindre uppmarksamhet har daremot agnats det
forhallandet att likviditetstiliskotten kraftigt paverkar omfattningen och
inriktningen av finansinstitutens verksamhet. Dessa institutionella Aterverk-
ningar har utlost spinningar mellan olika grupper av finansinstitut som
tidigare bara i begransad utstrackning konkurrerat inbordes. Tendenserna
till upplosning av hittills vedertagna grinser mellan olika institutgruppers
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verksamhetsomrdden gom sélunda kan urskiljas, forklaras till stor del gy att
den befintliga lagstiftningen inte ar utformad med hénsyn till den nya
situationen kreditmarknaden.

Finansinstitutens rorelseregler

De svenska bankinstitutens rorelse &r relativt strikt reglerad genom
banklagarna _ lagen 1955:183 oy bankrorelse, lagen 1955:416  gm
sparbanker och lagen 1956:216 o jordbrukskasserdrelsen _ och genom
den kreditpolitiska  lagstiftningen,  lagen 1974:922 oy kreditpolitiska
medel.

Bankrorelse far, utom ay riksbanken, drivas bara gy svenskagda affars-
banker, sparbanker och foreningsbanker. Utlandska intressenter ~saknar
séledes mojlighet att bedriva bankverksamhet har. Utlandska banker fér
dock efter tillstind upprétta representationskontor.  For att driva bankrorel-
sekrévs det sarskilt tillstind oktroj  eller godkéannande. Med bankrorelse
avses enligt lagstiftningen verksamhet i vilken det ingdr inldning frén
allménheten sddana rakningar gom allméant anvéands gy banker. Bankerna
far bedriva in- och utldning samt annan Verksamhet gom Stér i samband
darmed. Bankernas ratt att forvarva egendom &r begrénsad. De &r i princip
forbjudna att forvarva aktier. De undantag frdn aktieforvarvsforbudet  gom
finns galler bl.a. forvarv 5y aktierna i dotterbolag yars &ndamél kan anses
nyttigt for bankvasendet eller det allménna. Bankerna har salunda kunnat
etablera ggng finansholag i Sverige och olika slags kreditinstitut i utlan-
det.

En grans fér bankernas utldning och ovriga placeringar bestdms gy de
kapitaltackningsregler  gom géaller for bankerna. En bank skall saledes for att
skydda insattarna ha ett eget kapital ftill visst lagsta belopp. Krediter far
beviljas endast mot en betryggande sakerhet ifast eller 16s egendom eller mot
borgen. | viss omfattning far lamnas blancokrediter.  dvs. kredit uytan
sékerhet. Banklagsutredningen Fi 1976:04 har nyligen lagt fram forslag till
andring gy det formella sékerhetskravet Ds E 1982:3. Aven andra sarskilda
restriktioner galler for kreditgivningen. Av sarskild betydelse &r de regler
som géller for krediter en hand och Ioptiden fér krediter. En bank far inte
forbehalla sig andel i vinsten p& sldana affarer gom den inte sjélv far gora.
Bortsett fr&n utdelning aktier gom banken far inneha far den i dvrigt inte
bereda sig vinst  verksamhet gom den inte sjalv far bedriva. Bankerna Stér
under tillsyn 5y bankinspektionen.

Med stéd gy den kreditpolitiska lagstiftningen kan bestammelser for
bankerna meddelas gm bl.a. utlningstillvaxten, andelen s.k. prioriterade
placeringar och réantevillkoren.

For andra finansinstitut an bankerna &r verksamheten betydligt mindre
ingdende reglerad.

Finansholag ar aktiebolag gom utan att driva bankrorelse &gnar sig at olika
slag gy kreditgivning och finansiering i form 4y leasing och factoring samt
service i samband darmed. Lagen 1980:2 om finansbolag ar tillamplig pa de
helt eller delvis bankigda bolagen och de bolag dar nettovardet gy
tilgdngarna uppgar till minst tio milj. kr. For att driva finansbolag kréavs det
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inget tillstdnd. Finansbolagen registreras i gp forteckning hos bankinspek-
tionen gom har att godkanna bolagsordningen. Finansbolagen skall ha eget
kapital till visst lagsta belopp i férhdllande till sin upplaning. Darutéver finns
inga narmare regler for finansbolagens upp-eller utlaning eller finansierings-
verksamheten i dvrigt. For de bankégda finansbolagen gnsesdock flera g, de
for bankerna géallande reglerna tillampliga. Alla finansbolag star under
bankinspektionens tillsyn.

Av bestdmmelserna ilagen gm kreditpolitiska medel ar endast reglerna gm
utlaningsreglering och emissionskontroll tillampliga p& finansbolag.

Fondkommissionsbolagens verksamhet gyser handel med véardepapper for
andras rakning. Verksamheten regleras i fondkommissionslagen 1979:748.
For att underlatta verksamheten far fondkommissionsbolagen i samband
med denna lamna kredit mot sékerhet i borsnoterade papper och vissa
villkor ta emot klienters medel, inom gn viss rgm kopa och sélja vardepapper
for ggen rakning och medverka till emissioner genom att lamna garanti eller

annat satt. Fondkommissionsbolagen —skall ocksd ha eget kapital till visst
lagsta belopp gom ar betryggande i férhdllande till bolagets placeringar och
till garantiforbindelser gom bolaget har ingétt. En del s&dana restriktioner
som géller for bankernas kreditgivning galler ocksa for fondkommissionsbo-
lagens verksamhet. Vad betraffar kreditpolitisk  reglering ar fondkommis-
sionsholagen inte finansinstitut  som avses | lagen om kreditpolitiska
medel.

Kreditaktiebolag ~&r bolag som har till andamal att driva l&nerorelse och
lana upp erforderliga  medel genom att ge ut obligationer eller andra
masspapper men | vars Verksamhet det inte ingdr bankrorelse. Enligt lagen
1963176 om kreditaktiebolag skall bolagsordningen godkéannas g, regering-
en. | bolagsordningarna for kreditaktiebolagen  finns bestdmmelser gom
begransar bolagens upplaningsratt. Forekommande kreditaktiebolags — utla-
ningsverksamhet tjanar syften gom frdn det allménnas synpunkt &ar angelag-
na, S&som byggande ay bostader, investeringar i sma och medelstora féretag
samt exportfinansiering.  Enligt lagen gm kreditpolitiska medel kan forord-
nande gy emissionskontroll och réantereglering ayse kreditaktiebolagen.

Forsakringsbolagens  verksamhet  regleras i forsékringsrorelselagen
1982:713. Bolagen far i princip inte driva gnnan rorelse &n forsakringsro-
relse. | forsakringsrorelsen  gnges INO& sédan verksamhet gom & en
forutsattning for bolagens risktackningsrorelse, i forsta hand kapitalférvalt-
ning. Undantag fran lagens huvudregel forutsatter att det finns garantier for
att den andra rorelsen drivs i férsékringstagarnas intresse. Forsékringsbola-
gens ratt att &ga aktier i andra bolag &r begransad. For livforsakringsbolag
géller vidare att tillgdngarna till stor del vad som motsvarar 80 % gy de s.k.
forsakringstekniska  skulderna for grundbundna livforsakringar — maste yara
placerade i vissa angivna slag gy tillgangar. Livforsakringsbolagen  har ocksé
fria fonder. For placeringen gy dessa och for huvuddelen gy skadeforsak-
ringsbolagens placeringar géller inte reglerna gm placering i vissa vardehand-
lingar m.m. Daremot ayser Olika skyddsregler i forsékringsrorelselagen — att
trygga bolagens formaga att fullgéra sina forpliktelser enligt ingangna
forsakringsavtal soliditetsprincipen.

Med stod gy lagen om kreditpolitiska medel kan for forsakringsbolagen
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foreskrivas bl.a. hur stor andel av bolagens placeringar som skall avse s.k.
prioriterade tillgangar och vilka rantevillkor som skall galla.

Sidana foretag som driver yrkesmassig finansieringsverksamhet men som
varken ar bank eller tillhor nagon av de 6vriga nimnda typerna av institut ar
inte underkastade nédgon sérskild kreditpolitisk eller annan reglering.

Till dessa raknas investmentbolag och forvaltningsbolag, Dessa kategorier
av institut sysslar mer eller mindre renodlat med kanalisering av riskkapital,
béde genom aktieforvarv och vissa typer av langivning. Investmentbolagens
och forvaltningsbolagens rorelse regleras inte av nagon speciallagstiftning
men sarbehandlas i skattehanseende om de uppfyller vissa kriterier. Pa
senare tid har etablerats s.k. venture capital bolag. Dessa kan ha formen av
investmentbolag eller forvaltningsbolag men kan ocksa vara finansbolag.
Forutom att kanalisera riskkapital gor dessa institut aktiva insatser i de
foretag dar man engagerar sig.

Slutligen finns en rad 6vriga finansinstitut, t.ex. bostads- och konsument-
kooperationens sparkassor och privata institut sisom bankirfirmor med
huvudsaklig inriktning pa personlén.

Principer for finansinstitutens uppbyggnad

Det ar ett viktigt samhillsintresse att instituten pa kreditmarknaden har
formaga att snabbt anpassa sig till andrade forhallanden och att de besitter
erforderlig kreativitet for att mota olika kundkategoriers skiftande behov. I
en dynamisk ekonomi méste darfor finansinstitutens verksamhet befinnassigi
standig omvandling. De svenska finansinstituten har ocksd uppfyllt hogt
stillda krav i dessa hinseenden. De senaste drens utveckling av kreditmark-
nadsstrukturen har emellertid som jag framhallit 4gt rum inom ramen for en
lagstiftning som inte i allo 4r anpassad till denna genomgripande forind-
ring.

En rad 6nskemal kan uppstallas rérande strukturen av finansinstitut och
deras verksamhet. Exempel pa sddana ér féljande.

1. Insattarskydd: Risken att forlora pengar pa inséttningar skall vara
ringa.

2. Ldntagarskydd: Risken for lantagare att drabbas av problem genom att
kreditgivare kommer i ekonomiska svarigheter eller missbrukar sin
stallning skall vara liten.

3. Ovrigt konsumentskydd: Risken for oegentligheter maste begransas aven
i samband med andra finansiella transaktioner dn inséttningar och lan
(vardepappersaffarer, valutatransaktioner etc.).

4. Effektivt tjansteutbud: Institutens utbud av tjanster skall vara avpassade
efter kundernas behov. Agarkapital och krediter med olika grader av risk
skall kunna tillhandahallas pa marknaden.

5. Billig kreditformedling: Det 4r bade ett kundintresse och ett samhallsin-
tresse att kreditformedlingen sker till si lag kostnad som mojligt.

6. Effektiv kreditallokering: Kreditstrommarna skall kanaliseras dit de bast
behovs.

7. Effektiv kredit- och valutapolitik: Strukturen bor vara sadan att den
underlattar en effektiv kredit- och valutapolitik.
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8. Effektiv tillsyn: Strukturen bor vara sadan att erforderlig tillsyn kan ske
effektivt och enkelt.

De uppstillda kraven ar delvis motstridiga. Exempelvis star kravet pa
inséttarskydd och lantagarskydd i motsatsstallning till kravet pa ett effektivt
tjdnsteutbud (som inkluderar behov av riskkapital). Kravet pa billig
kreditformedling kan tankas std i motsatsstallning till kravet pa effektiv
kreditformedling.

Utformningen av rorelseregler for olika slags finansinstitut maste darfor
bli en avvigning mellan olika intressen. Sadana grundliggande regler som
faststélls i lag maste forvantas ha barkraft under lang tid. Samtidigt maste
lagstiftningen ge utrymme for en flexibel anpassning till forindrade
verksamhetsbetingelser och utveckling av tjinsteutbudet.

Bl.a. foljande principer for strukturen pa kreditmarknaden kan anses vara
allmant omfattade.

1. Agande och traditionell kreditgivning skall ej blandas. Motivet for detta ar
behovet av insittarskydd och lantagarskydd enligt vad jag nyss sagt. For
bankerna har detta linge varit en ledande princip, varfor finansiella
insatser som kunnat ge upphov till ett dgarinflytande ar forbjudna.
Bankerna har endast fatt dga dotterbolag vilkas verksamhet haft nira
anknytning till bankrorelsen. Samtidigt ar det angeléget att vissa institut
kan tillhandahélla riskkapital (t.ex. investmentbolag). Det bor darfor
finnas en sdrskild grupp av finansinstitut med denna huvudsakliga uppgift.
Kreditgivning med naturligt samband med &dgarinsatserna bor da med-
ges.

2. Vissa typer av verksamhet bor bedrivas i sdrskilda institut. Det galler t.ex.
forsakringsverksamhet dar det primira syftet ar att skydda forsakrings-
tagarna. Fondkommissionsverksamhet bor ocksé bedrivas avskild fran
annan finansiell verksamhet pa grund av behovet att skydda virdepap-
persmarknaden fran storningar. Den langfristiga kreditgivningen gynnas
genom sarskilda kreditpolitiska insatser och bor darfor handhas av
sarskilda finansinstitut (kreditaktiebolag och hypoteksinstitut).

3. Finansiell verksamhet i 6vrigt kan behdva drivas i olika former. Motiv for
att tillata verksamhet i olika former kan vara att det leder till effektivare
tjansteutbud och billigare kreditformedling. Det har vidare ett virde i sig
att en typ av institut (bankerna) erbjuder en i praktiken helt riskfri
placeringsmojlighet, medan en annan typ av institut (t.ex. finansbolag) ar
nagot mer riskbetonade, men erbjuder hogre rianta. Samtidigt ar det
tankbart att en effektiv kreditallokering framjas av att banksystemet
kompletteras med mer eller mindre specialinriktade institut.

4. Kreditsystemer mdste skyddas fran icke seriosa utévare av finansiell
verksamhet. Finansinstitut bor i princip fa driva verksamhet endast efter
sarskild auktorisation. Ett besldktat, allmant omfattat 6nskemal ar att
agarinflytandet Over i synnerhet bankaktiebolagen inte koncentreras sa
langt att en liten grupp bland #4garna i praktiken bestimmer over
verksamheten.
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Behovet gy en strukturutredning

I den utveckling som jag inledningsvis har beskrivit finns inte langre
tillrackliga garantier for att de py uppraknade huvudprinciperna  for
kreditmarknadens funktionssatt skall kunna uppratthdllas. | forlangningen
hotas samhallets och allmanhetens insyn i och dverblick ©ver kreditmarkna-
den. En snabb etablering 4y finansinstitut har agt rym i juridiskt mer eller
mindre oreglerade former.

Franvaron o, narmare rorelseregler i finansbolagslagen innebar att
finansbolagen i allt vasentligt kan erbjuda sgmma finansiella tjanster i
svensk valuta gom bankerna och dessutom gora finansiella insatser gom &r
forbjudna for dessa. De icke bankanknutna finansbolagen kan vid sidan gy
l&ngivning engagera Sig genom att forvarva andelar i féretag och erbjuda
andra former gy riskkapital. Detta kan strida mot principen gy uppdelning
av l&ngivning och &garinsatser. De liberala reglerna och den potentiellt goda
|[Bnsamheten i denna finansiella verksamhet har medfort on snabb utveckling
av nya Produkter. De fria etableringsreglerna for finansbolag har darigenom
ocksa resulterat i gn betydande okning gy antalet sédana bolag.

Kreditmarknadsutvecklingen ~ har aven initierat g breddning 4, verksam-
heten i andra slag gy finansinstitut. Det géller bl.a. vissa fondkommissions-
bolags och forsékringsbolags verksamhet gom kommit ait innefatta ett allt
aktivare deltagande p& penningmarknaden genom Kop och forsaljining gy
kortfristiga  skuldférbindelser.  Inom rgmen for sin ratt att forvarva aktier och
fast egendom har forsékringsbolag ocks& kommit att géra placerzngar som
synes kunna leda till ett aktivt deltagande idriften ay en frammande rérelse.
Bl.a. har forsékringsbolag forvarvat kompletta industrianlaggningar gom
hyrts yt, [sddana fall kan ifrAgasattas oy gransen mellan finansiell placering
och industriell verksamhet kan bli utsuddad.

Konkurrenssituationen  har otvivelaktigt skarpts mellan bankerna, & gna
sidan. och fristdende finansinstitut, &andra sidan. Bankerna har dock sedan
lange varit engagerade finansholagsmarknaden  genom dotteraolag. En
liberal praxis har gallt for medgivanden till sédana engagemmg. men
bankinspektionen har stravat efter att begransa de bankagda finansbolagens
rorelse till traditionell finansbolagsrérelse, dvs. factoring och leasng m.m..
for att motverka att bankerna indirekt &agnar sig  verksamhet gom ligger
utanfor banklagarnas rorelseregler. Bank&gda finansbolag har déarigenom
snavare granser for sin verksamhet &n fristende finansbolag.

Utvecklingen har ocksa ekonomisk-politiska ~ aterverkningar vid sidan gy
de effekter jag berorti det foregdende. En kraftig relativ okning gy den andel
av kreditgivningen  gom sker utanfér banksystemet kan inte undgd att
paverka penningpolitiken.

Den utveckling som jag ny har redovisat kan befaras strida mot de krav
som bor stéllas pa finansinstitut. Jag gnser darfor att strukturfragorna
kreditmarknaden  skyndsamt maste utredas i syfte att skapa rationella
rérelseregler for skilda slag gy finansinstitut.  Ju langre s&dana &tgarder
dréjer, desto svarare torde det bli att fa till stdnd onskvarda korrigeringar 5y
utvecklingen.

For detta uppdrag bor en kommitté tillsattas. Till narmare ledning for
kommitténs arbete vill jag anfoéra foljande.
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Riktlinjer for kommitténs arbete

Kommitténs arbetsomrade bor i huvudsak begransas till sadana institut
som finansierar sin verksamhet genom upplaning hos allméanheten pa 6ppna
marknaden. Det innebar att kommittén inte bor behandla saddana institut
vilka huvudsakligen skall kanalisera riskkapital och till storsta delen
finansiera sin verksamhet genom dgarinsatser. Investmentbolagens och
forvaltningsbolagens verksamhet bor alltsa inte beroras. De s.k. venture
capitalbolagens verksamhet bor behandlas endast i den méan de har formen av
finansbolag. Inte heller bor specialinstitut som bostads- eller konsumentkoo-
perationens sparkassor behandlas av kommittén.

Den nya situationen pa kreditmarknaden karakteriseras i hog grad av den
obestamda gransen mellan bankernas verksamhet, a ena sidan, och dvriga
finansinstituts, i synnerhet finansbolagens, & andra sidan. For att ytterligare
belysa gransdragningsproblemet vill jag peka pa foljande.

Gransdragningsproblemet

Banklagarna innehaller knappast nigra bestammelser som tvingar ban-
kerna att bedriva vissa angivna slag av verksamhet. Sedan gammalt brukar
emellertid bankrorelse anses uppvisa atminstone tre sardrag. [ verksamheten
skall ingd inldning pd rakning fran allmédnheten, vilket ocksad kan antas
medfora att en bank har ett brert utbud av tjdnster och vander sig till vida
kretsar bland allmanheten. Banker av traditionellt snitt dr saledes inte
exklusivtinriktade pat.ex. foretagskunder. Denna bredd i verksamheten har
motiverat det starka insattarskyddet som utmarker banklagstiftningen.
Agandet av banker har i regel forutsatts vara spritt, men nagot forbud mot
agarkoncentration finns dock inte i banklagen.

Under senare ar har utvecklingen pa kreditmarknaden medfort att den s.k.
specialinlaningen vuxit starkt i betydelse som finansieringskalla for banker-
na. Specialinlaningen, inklusive upplaningen mot bankcertifikat, uppgar f.n.
till omkring 40 procent av den totala inlaningen. Denna utveckling innebir
att den korta penningmarknaden med depositioner i stora poster spelar en
allt storre roll for bankerna liksom den gor for finansbolagen som har denna
marknad som huvudsaklig finansieringskalla.

Tyngdpunkten av i synnerhet de storre bankernas verksamhet orienteras
ocksa alltmer mot naringslivet. Nyligen har ett finansinstitut beviljats oktroj
som bank, varvid steget mot specialinriktning av en bankrorelse for forsta
gangen tagits fullt ut, eftersom bankens verksamhet avses bli exklusivt
fokuserad pa naringslivet och i allt vasentligt finansieras genom specialinla-
ning.

Nagon klar skiljelinje mellan bankernas och finansbolagens verksamhet
finns som framgatt inte och de praktiska skillnaderna reducerasi takt med att
ocksa inlaningen far alltmer likartad karaktar av penningmarknadsfinansie-
ring for bada institutsgrupperna.

Till den forandrade bilden av kreditmarknaden hor ocksa som jag redan
framhallit den vaxande betydelse som penningmarknadsoperationer fatt for
andra institut dn banker och finansbolag. Det giller framfor allt fondkom-
missionsbolag som vid sidan av sin ordinarie verksamhet som vardepappers-
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formedlare bedriver en allt aktivare handel for egen rakning i kortfristiga
vardepapper och annan finansforvaltning. For fondkommissionsbolagen
kommer dock fr.o.m. ar 1985 att gilla begransningar i deras ratt att inneha
vardepapper i eget lager.

Sluthigen finns den yrkesmassiga finansiella verksamhet som bedrivs i mer
oreglerade former.

Mot den skisserade bakgrunden kan tre huvudfragor urskiljas:

1. Vilka slags finansinstitut vid sidan av bankerna bor vara verksamma pa
kreditmarknaden?

2. Vilken typ av verksamhet bor banker och andra slags institut bedriva och
vilka skiljelinjer bor darvidlag uppratthallas mellan instituten?

3. Vilka kvalitativa krav skall stillas pa institutens uppbyggnad och
verksamhet?

Kommittén bor i forsta hand undersoka om det ar andamalsenligt att 16sa
gransdragningsproblemen mellan olika slags institut inom ramen for
nuvarande institutionella uppsattning. Om goda skal skulle finnas for en
annan upplaggning, bor kommittén ocksa Overvaga inrattande av nya typer
av finansinstitut, t.ex. s.k. merchant banks enligt utlandska forebilder.

Vid 6vervaganden av gransdragningen mellan olika instituts verksamhets-
former bor kommittén kunna utga fran att rorelsen till en del skall kunna
sammanfalla och att de olika kategorierna av institut saledes kan konkurrera
inbordes. Rorelsereglerna bor da utformas sa att de 1 den man det ar mojligt
ar konkurrensneutrala i den praktiska tillampningen.

Bankerna fyller sedan gammalt den centrala funktionen pa kreditmark-
naden genom sin mangsidiga verksamhet och bredd nir det giller service till
foretag och hushall. Kommittén bor ta som en utgangspunkt att bankerna
skall behalla denna position i1 framtiden och soka definiera begreppet
bankrorelse fran den utgangspunkten.

Jag har framhallit att mojligheter f.n. foreligger att yrkesmassigt bedriva
finansiell verksamhet i juridiskt helt oreglerade former och utan insyn fran
det allmanna. Kommittén bor 6vervdaga om yrkesmassig finansiell verksam-
het bor fa bedrivas i oreglerade former. Jag avser da inte naringslivets med
fleras likviditetsforvaltning utan endast sddan verksamhet som bedrivs med
medel som lanats upp fran allmdnheten. De regler som kan visa sig behovas
kaninforas i en overgripande lag om finansieringsverksambhet till vilken knyts
speciallagar om olika slags instituts verksamhet eller, om detta visar sig
lampligare, enbart i en eller flera av speciallagarna.

Penningpolitiska overvaganden

I det foregdende har jag pekat pa att en relativ 6kning av den del av
kreditmarknaden som ligger utanfor banksystemet inte kan undga att ha
penningpolitiska aterverkningar. Kommittén bor vid sina overvaganden av
strukturfragorna beakta de ekonomisk-politiska effekterna och hur olika
losningar kan véntas paverka penningpolitikens styrmojligheter. Daremot
bor det inte inga | kommitténs uppdrag att foresld andra andringar i lagen om
kreditpolitiska medel eller i tillimpningen av lagen dn som direkt foljer av
kommitténs forslag.

Jag overgar nu till rorelsereglerna for olika kategorier av institut.
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Bankerna

Jag har namnt att begreppet bank sedan gammalt brukar férknippas med
finansinstitut som inte bara tillgodoser en betydande del av sitt finansierings-
behov genom inldning pa rikning fran allmanheten utan ocksa erbjuder
allmanheten ett brett sortiment av tjanster. Vidare brukar banker ha en
relativt vid agarkrets.

Enligt min mening synes de namnda tre kriterierna vara en god
utgangspunkt for att avgora om ett finansinstitut skall fi oktroj som
fullvardig bank. Inldning pd vanliga bankrikningar bor forbehallas sidana
banker. Kommittén bor bedoma om uttryckliga regler bor inforas om att
inlaning av detta slag ocksa skall vara ett nodvindigt och betydande inslag i
en saddan banks verksamhet. [ s fall skulle finansinstitut som finansieras
enbart pa penningmarknaden genom specialinl4ning inte f4 vara verksamma
som fullvdrdiga banker men eventuellt som s.k. merchant banks e.d.

Liknande 6verviaganden som betriffande inldningsformerna aktualiseras
vad giller kravet pa allsidig service till allminheten. Anvinds silunda detta
som kriterium pa bankrorelse, kommer ett fullviardigt bankinstitut inte att fa
vara exklusivt inriktat pa en viss kundkrets, exempelvis pa naringslivet.

Som jag framhallit finns f.n. inga direkta bestimmelser om dgarspridning
pa bankomradet. Fragan om agarspridning ar givetvis av intresse endast
betriffande bankaktiebolagen. Till antalet dominerar fysiska personer bland
dgarna till bankaktiebolagen, men bland de stérsta bankerna har juridiska
personer ett stort inflytande, i synnerhet om intressegemenskapen bland
dgarna tas med i bedémningen. Aven négra av provinsbankerna har en liten
krets av dominerande dgare.

Enligt min mening ér det ett viktigt samhallsintresse att fullvirdiga banker
inte blir foremal for en stark dgarkoncentration och dirmed kommer att
anknytas till vissa dgarkonstellationer inom néringslivet. Jag vill i samman-
hanget erinra om en begrinsning som sedan lange géller for bankerna i fraga
om att aga dotterbolag. De far aldrig inneha andelar i foretag som dgnar sig at
"bankfrimmande” verksamhet. Om emellertid ett bankaktiebolag genom
att aktier i detta férvirvas kommer attinga i t.ex. en industrikoncern kan den
bankfrimmande industriverksamheten bli 6verordnad bankens egen verk-
samhet. Enligt min mening bor i princip gilla att en bank inte far vara
dotterbolag i en koncern, atminstone inte dar moderbolaget ir annan 4n en
bank. Kommittén bér undersoka de problem som kan sammanhénga med att
enstaka juridiska eller fysiska personer sjilva eller i fast intressegemenskap
har ett dominerande inflytande i en bank. Malet bor vara att sikerstilla ett
spritt dgande. I sammanhanget bor kommittén bedéma om undantagsregler
behovs overgangsvis.

Bankernas verksamhetsregler ingick bland de kriterier pa bankrérelse som
jag berort forut, namligen pa det sittet att ett krav pa allsidig service till
allménheten kan bora gilla for varje bank. En annan friga 4r om
liberaliserade rorelseregler bor medges for bankerna, t.ex. i en sidan
utstrackning att viss verksamhet som i dag forlaggs till dotterbolag
(finansbolag) i stallet kan bedrivas av bankerna sjilva.

Som huvudregel galler att bank inte far forvdrva aktier eller andelar i
ekonomiska foreningar. Detta ar vasentligt for att kreditgivning inte skall
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sammanblandas med foretagsverksamhet. Bankerna har dock g omfattande
uppséttning gy dotterbolag. | princip skall dotterbolagens verksamhet ha
nara anknytning till bankernas in- och utléningsrérelse, men det kan
diskuteras om inte sambandet i praktiken i vissa fall endast ar obetydligt. |
tillaggsdirektiv.  Dir.  1980:58 till banklagsutredningen  konstateras att det
vidare inom sparbanks- och foreningsbankssektorn finns ett antal bolag som
ags gy den centrala bankorganisationen och att detta medfér att samma
regler som for de direkt bankdgda bolagen inte géller i sddana fall.

Till folid gy att bankerna indirekt engagerar Sig i ren foretagsverksamhet
genom branschorganisationer eller pensions- och personalstiftelser har det
principiella forbudet mot foretagsverksamhet delvis genombrutits i prakti-
ken.

Det ing&r i banklagsutredningens uppdrag saval att kartlagga och
utvardera bankernas och &ven bankorganisationernas engagemang i svenska
och utlandska bolag och andra foretag som att lagga fram férslag till de regler
eller riktlinjer som anses behovliga. Ett betydande forberedande arbete har
ocksd nedlagts inom utredningen i denna del. P& grund gy sambandet med
strukturfrdgan i stort bor det fortsatta arbetet ankomma pa den nya
kommittén. Om det gnses pékallat bor dock frdgan om dotterforetag och
delagda foretag behandlas med fortur.

Nyligen har banklagsutredningen framlagt forslag enligt vilket bankerna
genom dotterbolag  skulle kunna forvarva aktier i finansieringssyfte i mindre
och medelstora foretag delbetéankandet Ds E 1982:3. Fr&gan gm bankernas
roll i kanaliseringen gy riskkapital till mindre och medelstora féretag bor inte
ing& i kommitténs arbete ytan far évervagas i sarskilt sammanhang.

Det &r inte ovanligt att en representant for den bank gom beviljat ett
foretag stora krediter ges plats i féretagets styrelse. Detta &r i manga fall till
fordel for foretaget. Om foretaget har svarigheter, kan det for banken yara
ett viktigt intresse att genom styrelserepresentation 6vervaka att Situationen
inte snabbt forvarras och att 6verenskomna saneringsatgarder kommer till
stdnd. A andra sidan kan det finnas en risk for att samma intresse som
skyddas genom forbudet for bank att &gna sig at foretagsverksamhet kan
&sidosattas och att bankens styrelseledamot i praktiken soker skydda den
egna banken frdn konkurrens. Kommittén bér dévervaga denna fraga.

Ett medgivande att inrétta en ny bank foregads gy en provning gy om den
planerade rorelsen &r nyttig for det allménna. Provningen har ett kvalitativt
inslag _ man underséker om det &ar frdga om en seriés verksamhet och
bedémer om banken t.ex. kommer att fylla kraven pasolvens och forméga att
infria  sina ekonomiska forpliktelser. Provningen ar emellertid  ocks&
kvantitativ _ det géller att avgéra om den avsedda banken tillfér marknaden
en nyttig konkurrens eller om verksamheten skulle verka fordyrande
allmanhetens bankkostnader. Enligt min mening finns det goda skal for att
en behovsprévning pa bankomrédet behdlls. Erfarenheten har emellertid
visat att den nuvarande behovsprévningen &r SVAr att tillampa. Kommittén
bor dvervaga mojligheterna att inféra e omvand behovsprovning.  dar
man t.ex. prévar gm den tilltdnkta verksamheten bedéms ygrg Oférenlig med
en sund utveckling gy bankvéasendet jamfér férsakringsverksamhetskom-
mitténs delbetdnkande SOU 1983:5 Koncession for forsakringsrorelse g,
109 ff.
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Det bor std kommittén fritt att 6vervdga dven andra rorelseregler for
bankerna dn dem jag har sarskilt har berért. I sddana fragor bor samrad ske
med banklagsutredningen. Nar det giller reglerna fér bankernas utlandsro-
relse, i synnerhet sidana som utfardats med stod av valutalagstiftningen, bor
kommittén behandla dessa endast i den man det ar nodvindigt for
Overvigandena om bankernas utlandsetableringar som jag kommer att ta
upp i det foljande.

Finansbolagen

Jag Overgar nu till bestimmelserna for finansbolag. I det f6ljande tar jag
dérvid bl.a. upp en rad fragor som har aktualiserats av bankinspektionen pé
grundval av dess erfarenheter.

Eftersom lagen om finansbolagi det narmaste saknar rorelseregler och inte
uppstaller nagra kvalitativa krav pd verksamheten, ger den ett bristfalligt
underlag for bankinspektionens tillsyn och ett daligt stod for ingripanden
t.o.m. i flagranta fall. Darfor forekommer i dag bland finansbolagen institut
som har dalig standard pd kreditportféljen och som ags av mindre
vilrenommerade féretag och enskilda personer. Det hindrar inte att
bankinspektionens tillsyn kan anviandas aven av siddana institut som ett
marknadsforingsargument for att inge langivare och kunder fortroende. Det
bor dock namnas att regeringen i en nyligen avlamnad proposition (prop.
1982/83:154) foreslar en vidgning av inspektionens méjligheter att ingripa
mot finansbolag som misskoter sig.

En viktig uppgift for kommittén bor vara att utforma regler for ett
auktorisationssystem for finansbolag. Det innebar att kommittén bor
Overviga vilka kvalitativa krav som bor stéllas pa ett finansinstitut och dess
ledning for att institutet skall f4 riknas som finansbolag. Den nuvarande
ordningen som i stort sett bara tar fasta pa vardet av tillgdngarna ar saledes
inte tillfredsstéllande. Denna fraga bér 6vervigas i anknytning till reglerna
for réitten att bedriva yrkesmassig finansiell verksamhet som jag berort i det
foregaende.

Avgrénsningen av finansbolagens rorelse mot bankernas verksamhetsom-
rdde kan som jag tidigare framhallit anses vara ett centralt problem pé
kreditmarknaden. Mer preciserade regler an de nuvarande om verksamhets-
inriktningen bor 6vervédgas. Darvid bor kommittén bedoma om olika regler
bor gilla fér bankdgda och icke bankagda finansbolag. En fraga som sarskilt
bor uppmarksammas 4r om liknande skal for ett aktieforvarvsforbud
foreligger for finansbolagen som for bankerna eller atminstone for att
finansbolagens ratt att forvarva aktier begriansas. Det bor 6verviagas om
strangare regler bor galla i friga om ratten att driva rorelse som ar fristiende
fran finansieringsverksamheten. Kommittén bér vid sidan av en precisering
av rorelsereglerna i lagen, overvdga bestimmelser liknande dem som nu
galler for bankerna om kapitaltackning, kassareservkrav m.m. Enligt min
mening ar finansbolagslagens nuvarande regler om upplaningsbegransning
otillrackliga for att varna om finansbolagens soliditet. Kreditjavsregler
motsvarande dem som giller fér bankerna bor inféras for att begransa
kreditgivningen till ledningen och anstallda i finansbolag.
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Fondkommissionsbolagen

Fondkommissionsbolagen har efter hand expanderat sin verksamhet pa
nya omraden, bl.a. genom kraftigt 6kad handel for egen rakningi kortfristiga
obligationer, bankcertifikat och statsskuldvaxlar. Vidare synes sadan kredit-
givning ha 6kat som visserligen sker mot sakerhet i virdepapper men som i
praktiken narmar sig foretagsfinansiering. Kommittén bor bedéma om
denna vidgning av verksamheten kan komma i konflikt med fondkommis-
sionsbolagens uppgift som formedlare av virdepapper for annans rakning.
Kommittén bor om det behovs utarbeta mer preciserade regler for vilka slags
verksamheter som ar forenliga med fondkommissionsbolagens primara

uppgift.

Kreditaktiebolagen

Kommittén bor dven underséka i vad méan det ar forenligt med
kreditaktiebolagens uppgift som formedlare av langfristiga krediter om dessa
bolag i storre utstriackning borjar upptrada pa penningmarknaden. Banklags-
utredningens uppdrag omfattar enligt tillaggsdirektiv (Dir. 1980:58) en
6versyn av lagen om kreditaktiebolag. I direktiven papekas det att det kan
rada delade meningar om huruvida den provning regeringen gor av ett
kreditaktiebolags bolagsordning bara avser bolagsordningens lagenlighet
eller om provningen ocksd innefattar en form av koncession. Det bor
ankomma p4 kommittén att 6verviiga denna fraga liksom fragan om det bor
specificeras vilka andamal kreditaktiebolagen skall tjdna.

Forsakringsbolagen

Kommittén bor granska utvecklingen av forsakringsbolagens finansfor-
valtning och vid behov foresld regler i friga om forsakringsbolagens
kapitalplaceringar, i forsta hand sddana som sker p4 penningmarknaden.
Forsiakringsverksamhetskommittén, som i sitt uppdrag skall iaktta principen
att forsakringsbolag inte utan sirskilda skal fir bedriva annan rérelse an
forsakringsrorelse, torde fran sina utgangspunkter ocksa fa anledning ta upp
frigor som sammanhinger med forsikringsbolagens finansforvaltning.
Forutom finansforvaltningens bérande roll for forsakringsverksamheten
torde silunda forsikringsverksamhetskommittén komma att behandla
frigor som giller griansdragningen mellan forsakringsrorelse och aktivt
deltagande i annan foretagsverksamhet. En sddan fraga aktualiseras bl a nar
ett forsikringsbolag har en storre aktiepost i ett annat foretag dar det ocksa
medverkar genom en omfattande lanefinansiering. Nér kommittén inom
ramen for sitt uppdrag tar upp forsikringsbolagens finansf6rvaltning bor
darfor samrad ske med férsakringsverksamhetskommittén.

En sirskild fraga vicker forsakringsbolagens méjlighet att f4 koncession
att meddela kreditforsikringar. Goda méjligheter till kreditforsakringar kan
vara av varde for foretagens forsiljnings- och exportanstrangningar.
Kreditforsakringsverksamheten sammanfaller emellertid till vissa delar med
bankernas verksamhet. Kommittén bor undersoka om det darfor finns
anledning att stalla upp sarskilda regler i friga om kreditforsakringarna.
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Kommittén bor dven i denna fraga halla kontakt med forsakringsverksam-
hetskommittén.

Etablering éver grinserna

Jag gar s& over till vad som kan sigas vara den andra huvuddelen av
kommitténs uppdrag, namligen forutsittningarna for utlandsdgda finansin-
stituts — bankers och andras — etablering i landet samt formerna for
svenskdgda finansinstituts etablering utomlands.

Aven om man ir positivt installd till etablering av utlandsagda finansin-
stitut i Sverige, ar formerna for etablering av sidan betydelse for strukturen
pa den svenska kreditmarknaden att men bér 6vervaga dessa forst sedan
rorelsereglerna for olika slags finansinstitut fastlagts. Det bor ankomma pa
kommittén att behandla ocksa internationaliseringen av kreditvisendet som
en naturlig fortsdttning pa det grundliaggande arbetet med strukturfrigor-
na.

En 6kad etablering av finansinstitut éver grinserna far inte medféra att
forutsattningarna for kredit- och valutapolitiken vésentligt forsvaras genom
Okade internationella kapitalrérelser. Den svenska kreditmarknadens resur-
ser far inte fritt stallas till forfogande for kreditgivning utomlands. Inte heller
far den svenska kreditmarknaden tillféras kapital utifrin i en sidan
utstrackning att det kan destabilisera utrikesbalansen genom att utgora en
potential for vaxelkursforvantnings- eller rantestyrda kapitalfloden.

Inom ramen for denna grundliggande restriktion bér kommittén Gverviga
formerna for etablering av finansinstitut 6ver grinserna. Kommittén bor
beakta de krav pa reciprocitet, dvs. motprestationer i form av tillstand tili
utlindska etableringar i Sverige, som inte sillan uppstalls som villkor fér att
svenska finansinstitut skall f3 etableras i andra lander.

Ingdende etableringar

Jag gr ndrmast in pa vissa aspekter pd ingdende etableringar av
finansinstitut.

Enligt min mening kan etablering av utlandsidgda finansinstitut i Sverige ge
vardefulla tillskott till den svenska kreditmarknaden. En omfattande sadan
etablering i Sverige, och déd i synnerhet av banker, skulle emellertid utgora en
betydande institutionell omdaning. Vid sidan av de grundlaggande kredit-
och valutapolitiska hansyn som kommittén boér beakta, maste ocksa de
konkurrensmadassiga effekterna bedomas. Om salunda internationella banker
medges etablera sig har, kommer stodet frin deras moderbanker och
internationella nat av dotterbanker att gora dem till starkare konkurrenter
till svenska banker i friga om internationella affarer. Hittillsvarande
erfarenheter fran Danmark och Finland ger dock inte anledning att befara att
konkurrensen skulle bli 6vermiktig. Kommittén bér kartligga de sannolika
konkurrenseffekterna pa olika omraden av bankverksamheten, savil i den
inhemska som i den internationella rérelsen. Mot denna bakgrund bor
kommittén Gvervaga om sérskilda regler behovs rorande etableringstakten
och 6kningen av omsattningen, i synnerhet i inledningsskedet.
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Som framgatt av vad jag tidigare sagt kan en behovsprincip for provning av
banketablering bora behallas. Enligt direktiven till banklagsutredningen
skulle emellertid en utgangspunkt for utredningsarbetet om utlandsk
banketablering hir vara att den nuvarande kvantitativa provningen slopas.
Enligt min mening vore det att ga for langt. Jag har dock i det foregaende
foreslagit att kommittén i fraga om svenska etableringar bor Overvaga
mojligheten av en “omvind" behovsprévning, dvs. man skulle t.ex. fa avsla
en ansokan om etablering endast om den tilltankta verksamheten skulle vara
oforenlig med en sund utveckling av branschen. Denna omvinda behovs-
prévning bor enligt min mening Gvervigas ocksd i fraga om utlindska
etableringar av banker hir i landet. Sjalvfallet bor darvid ocksa tas hansyn till
de sarskilda aspekter, som kan anlaggas pa utlandska etableringar. Dessa
behover ingalunda leda till en snavare bedomning av ansokningar som galler
utlandska etableringar 4n av ansokningar som géller svenska etableringar.
Salunda kan reciprocitetshinsyn i vissa fall tankas medfora att en ansokan
om en utlandsk etablering bor behandlas sarskilt liberalt.

Starka skil talar enligt min mening for att utldndska etableringar av
finansinstitut har i huvudsak begrénsas till nyetableringar, i synnerhet om de
sker p4 bankmarknaden. Det ér ett samhillsintresse att det internationellt
sett begransade antalet svenska affirsbanker stannar under inhemsk
kontroll. Kommittén bor darfor inte foresla andring i sak av de regler som
hindrar utlindskt Zgande av de nu befintliga svenska affarsbankerna aven om
etableringsfrihet i princip rader i 6vrigt. Kommittén far ocksa 6vervaga om
skil finns for begransningsregler betriffande forvarv ay andra inhemska
finansinstitut.

Om en fullvardig bank enligt vad jag tidigare sagt maste uppfylla krav pa
inlaning pa rakning frén allmanheten, brett utbud av tjanster till allmanheten
och spritt dgande, s& torde utlandska etableringar av finansinstitut har i
landet bara kunna ske i annan form. Man kan namligen utgd fran att
utlindska finansinstitut hir knappast kan inriktas pa vare sig inlaning fran
eller utbud av tjinster till en bred allméanhet. I stallet torde de finansiera
verksamheten pa penningmarknaden och inrikta tjansteutbudet pa nérings-
livet. De torde normalt ocksd komma att koncentreras till en eller ett fatal
igare. Om en bankrorelsedefinition med angivet innehall uppstélls bor
kommittén beakta konsekvenserna dérav for utlandska etableringar. Flera
skal talar for att utlindska etableringar har skall medges ske i form av banker.
Man kan utgd fran att utlindska moderbanker i allmdnhet foredrar
dotterbolag i form av banker och att mojligheten att etablera banker torde
vara viktig fran reciprocitetssynpunkt.

For det fall utlindska etableringar sker i form av finansbolag, bor
kommittén bedéma om reglerna for dessa skall likstillas med reglerna for
bankanknutna eller fristiende finansbolag enligt den féregiende diskussio-
nen.

Vad angér utldndska etableringar hir i form av bankrorelse talar enligt min
mening starka skal emot att medge att avdelningskontor eller filialer till
utlindska banker upprittas hir. Eftersom de utlandsigda bankerna namli-
gen far forutsittas bli valutainlinningar med tillgang till den svenska
kreditmarknaden, skulle de kredit- och valutapolitiska kontrollproblemen
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bli alltfér svirbemaéstrade om bankerna samtidigt vore en integrerad del av
de utlaindska moderbankernas rorelse. Endast en inhemsk juridisk person,
alltsa ett bankbolag och inte en filial till en utlindsk bank, bér enligt min
mening f4 vara valutabank med det myndighetsansvar som ir férenat med en
sadan stallning. Liknande skal kan, som jag aterkommer till i det foljande,
dberopas ocksa mot etablering av filialer till svenska banker utomlands.

En del av de riktlinjer som anges i tillaggsdirektiv (Dir. 1981:46) for
banklagsutredningen bér kunna giélla fér kommitténs arbete. Salunda kan
det inte komma i fraga att medge annan etablering dn av bankbolag. Nagon
anledning att skapa forutsattningar for utlandsk etablering inom ramen for
lagstiftningen om sparbanker och féreningsbanker finns inte. Banklagens
regler om representationskontor for utlindska banker far 6vervigas nir en
annan etableringsmajlighet skapas.

Behovet av sdrregler, dvs. andra regler in som giller for svenskigda
banker, bor ocksa beaktas. Det torde t.ex. inte komma i friga att medge
andra utldndska rittssubjekt 4n banker att driva bankverksamhet hir. Som
anges i tillaggsdirektiven till banklagsutredningen maste den lagtekniska
l6sningen Gvervagas liksom de sirskilda tillsynsproblemen. Kommittén bor
dven prova om ett utlandsagt svenskt bankaktiebolag skall ha samma
mojligheter som ett svenskagt att bygga upp en koncern. De allménna regler
som giller for utlinningars och utlandska foéretags bedrivande av nérings-
verksamhet hdr i landet bor beaktas. Kommittén bor ta del av utlindska
erfarenheter av banketableringar dver grinserna.

Utgdende etableringar

Jag gar till sist over till formerna fér och omfattningen av svenska
finansinstituts etableringar utomlands. Svenska banker har efter hand
genomfort ganska omfattande etableringar utomlands i form av dotterbolag
och deldgda bolag. I nagra fall har ocksa finansbolag etablerat dotterbolag
utomlands,

Banklagsutredningen fick i tilliggsdirektiv (Dir. 1980:58) i uppdrag att
kartligga och utvardera de svenska bankernas utlandsverksamhet. Dessa
direktiv bor kunna gilla fér kommittén i foljande delar. Det giller
utvirderingen av utlandsetableringarnas betydelse for det svenska banksys-
temet och det allméanna samt 6vervaganden om lampligheten av att bankerna
innehar minoritetsandelar i utlindska bankbolag eller mer omfattande
aktieposter. Vidare bor kommittén behandla formerna for redovisningen i de
utlindska banketableringarna och tillsynsproblemen fran de svenska myn-
digheternas utgangspunkt. Kommittén bor ocksé prova fragan i vad man
svenska bankers utlandska dotterbolag i sin tur skall fa bilda dotterbolag.
Sadana bildningar - ofta med ytterligare férgreningar — kan skapa problem
vid tillsynen. Internationellt arbete pa detta omrade bor beaktas. Fragan om
kapitaltackning pa koncernbasis bor dock 6vervigas av banklagsutredning-
en.

Kommittén bor 6vervaga om det finns skal att stélla sarskilda krav pa de
svenska moderbankernas storlek och den internationella rérelsens omfatt-
ning for att utlandsetableringar skall medges. Enligt min mening kan sidana
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restriktioner vara befogade med hansyn till de risker som ér forknippade med
internationell bankverksamhet.

I ett avseende bor kommittén inte folja banklagsutredningens namnda
tillaggsdirektiv. Det galler uttalandet att det kan finnas skil att 6ppna
mojlighet i den svenska banklagstiftningen for de svenska bankerna att
forlagga avdelningskontor eller filialer till utlandet. Enligt direktiven skulle
effektiviteten i bankverksamheten och mojligheterna for bankinspektionen
att fa insyn i verksamheten tala for att en sadan mojlighet infors.

Det kan inte bestridas att mgjligheter att inratta filialer i manga avseenden
skulle underlatta etablering av svenska banker utomlands och gynna
verksamheten dar. Sannolikt skulle ocksa insynen fran de svenska myndig-
heternas sida framjas i vissa avseenden om filialernas rakenskaper kom att
utgora en del av den inhemska bankens redovisning.

Avgorande valutapolitiska skl talar emellertid enligt min mening mot en
etablering av filialer. En forutsattning for att upprattandet av filialer skulle ge
upphov till de avsedda fordelarna dr namligen att dessa, i motsats till andra
foretags filialer utomlands, gavs status av valutautlinningar, dvs. ansags ha
sitt hemvist utomlands.

Innebérden av en sadan ordning ar att transaktioner mellan huvudkonto-
ren i Sverige och filialerna utomlands skulle falla under valutaregleringens
bestimmelser och salunda krava riksbankens tillstind i andra fall an
betriffande I6pande betalningar. Daremot skulle filialernas transaktioner
med andra valutautlanningar ligga utanfor valutaregleringen. Den del av de
svenska bankernas rorelse som kom att bedrivas genom filialerna skulle
saledes inte falla under den svenska valutapolitiska kontrollen.

Aven om filialernas rérelse alltsa skulle falla under banklagarnas generella
rorelseregler, skulle tillvaxten av verksamheten, och darmed férdelningen av
svenska bankers inhemska och utldandska rorelse, ligga utanfor de svenska
valutamyndigheternas kontroll. De regler som med st6d av valutalagstift-
ningen uppstalls for de svenska bankernas utlandsrorelse, skulle inte vara
tillimpliga pé filialernas verksamhet, samtidigt som banken i dess helhet
miste svara for filialernas forpliktelser. Overhuvud taget skulle filialernas
stillning som en integrerad del av den inhemska banken framsta som
oférenlig med en status som valutautlanning. Ett forbud mot utgaende
filialbildningar star ocksd i samklang med ett forbud mot ingdende
etableringar av filialer. Kommittén bér dérfor inte Gverviga en dndring av
banklagarna som oppnar méjligheter att etablera filialer eller avdelnings-
kontor utomlands.

Kommittén bér ocksé prova om sarskilda regler ar motiverade betréiffande
etablering utomlands av svenskdgda finansbolag och fondkommissionsbo-
lag.

Ovriga riktlinjer

Kommittén ir oférhindrad att ta upp dven andra fragor an som sarskilt har
berérts hdr i den man utredningsarbetet foranleder det. Kommittén bor
samrdda med banklagsutredningen. Jag avser att senare i dag foresla
regeringen att utfirda tilldggsdirektiv till banklagsutredningen som enligt
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sina nuvarande direktiv har att behandla bl.a. internationaliseringsfragorna.
Kommittén bor ocksa samrdda med forsikringsverksamhetskommittén (E
1979:01) som har att behandla kreditférsakring fran andra synpunkter.

Kommittén bor arbeta skyndsamt och slutféra utredningsuppdraget senast
inom tvé ar frén det utredningsarbetet pabdrjades. Om det visar sig lampligt
bor utredningsresultatet redovisas i etapper.

Hemstillan

Med hanvisning till vad jag nu har anfort hemstaller jag att regeringen
bemyndigar chefen for finansdepartementet

att tillkalla en kommitté med hogst fem ledaméter,

att utse en av ledaméterna att vara ordférande,

att besluta om sakkunniga experter, sekreterare och annat bitride 4t
kommittén.

Vidare hemstiller jag att regeringen beslutar

att kostnaderna skall belasta sjunde huvudtitelns kommittéanslag.

Regeringen ansluter sig till foredragandens 6vervaganden och bifaller hans
hemstallan.

(Finansdepartementet)
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Kronologisk forteckning

1. Oversyn av utlinningslagsstiltningen. A.
2. Kortare vintan.A.
3. Arbetsolycka - "olycka" eller arbetsmiljdbrou? A

4. Kunskapsdverftring genom fBretagsutveckling.
UD.

5. Samcritt och sameting. Ju.

6. Provning och kontroll i internatione!l samverkan. 1.
7. Frihet fr&n ansvar. Ju.

8. En ny skyddslag. Fb.

9. Sverigeinformation och kulturutbyte. UD.

10. Réu adress. Fi.

11.  Oppenhet och minne. U.

12. Civil personal i férsvaret. Fo.

13. Handcl med optioner och erminer. Fi.

14.  Oversyn av bostadsriuslagen, Bo.

15. Medborgarkommissionens rapport om svensk
vapenexporl. SB.

16.  SAPO-Sitkerhetspolisens inrikining och organisa-
tion. Ju.

17. Reklamskatien. Fi.

18. Rapport av den parlamentariska kommissionen
med anledning av mordet p4 Olof Palme. Ju.

19. U-lands- och bistdndsinformation. UD.

20. En f6randrad ansvarsfrdelning och styrning pi
skolomridet. U.

21. Ny taxeringslag - Reformerad skatieprocess. Del 1.
Fi.

22. Ny taxeringslag - Reformerad skatteprocess. Del 2.
Fi.

23. SIIESTA - Eu internationellt institut {6r viirdering
av miljoriktig weknik. UD.

24. Louteri i radio och TV. U.

25. Fornyelse och utveckling. C.

26. Frikommunfbrsoket. C.

27. Lonegarantin och f6rménsritsordningen - om
l6negarantins betydelse {or det tkade antalet
foretagskonkurser. A.

28. Vidcovald II - forslag till Agdrder. U.

29. Fomyelsc av kreditmarknaden, Fi,
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Systematisk forteckning

Statsradsberedningen Industridepartementet
Medborgarkommissionens rapport om svensk vapen- Provning och kontroll i internationell samverkan. [6)
export. [15] .

Civildepartementet
Justitiedepartementet Fémyelse och utveckling. [25]

Sameritt och sameting, (5] Frikommun(¥rstkel. [26)

Frjhel fran ansvar. (7]

SAPO-Sikerhetspolisens inriktning och organisation.
(16]

Rapport av den parlamentariska kommissionen med
anledning av mordet p4 Olof Palme. [18)

Utrikesdepartementet

Kunskaps6ver[6ring genom fOretagsutveckling. [4)
Sverigeinformation och kultursamarbete. [9]
U-lands- och bistAndsinformation. [19]

SIESTA - Eut internationcllt institut [6r viirdering av
miljoriktig teknik. [23)

Forsvarsdepartementet
En ny skyddslag. (8]
Civil personal i [Grsvarel. [12]

Finansdepartementet

Rit adress. (10)

Handel med optioner och terminer. [13]
Reklamskatten. [17)

Ny taxeringslag - Reformerad skaueprocess. Del 1. [21]
Ny taxcringslag - Reformerad skaucprocess. Del 2. [22]
Fomyelse av kreditmarknaden. [29]

Utbildningsdepartementet

Oppenhet och minne. [11)

En f6rindrad ansvarsf6rdelning och styring pa skolom-
rAdet. [20)

Lotteri i radio och TV. (24]

Videovald 11 - forslag till Aigérder. [28]

Arbetsmarknadsdepartementet
Oversyn av utlinningslagstiftningen. [1]

Kortare vintan. [2]

Arbetsolycka - "olycka” cller arbetsmilj6broit?(3)
Loncgarantin och [6rmansriusordningen - om l6ne-
garantins betydelse for det Skade antalel foretagskon-
kurser. [27]

Bostadsdepartementet
Oversyn av bostadsrittslagen m.m. [14)
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Sammanfattning

Allmant

Kreditmarknadskommitténs uppdrag omfattar enligt direktiven en total
oversyn av hela kreditmarknaden for att skapa rationella rorelseregler for
de skilda slagen av finansinstitut. I uppdraget ligger att bankerna skall
behilla sin centrala funktion pA marknaden men att rorelsen for olika
institut till en del skall kunna sammanfalla for att de olika kategorierna av
institut skall kunna konkurrera inbérdes. Rorelsereglerna bor i den mén det
ar mojligt vara konkurrensneutrala i den praktiska tillimpningen.

Problembeskrivningen i direktiven och de analyser och bearbetningar
som gjorts under utredningsarbetet visar, att strukturproblemen inte dr
koncentrerade till enbart ett eller ett par segment av marknaden. Den
samlade bilden av utredningsarbetet utvisar i stillet att den snabba ut-
vecklingen, sirskilt under det senaste decenniet, skapat en lang rad svar-
l6sta anpassnings- och konkurrensproblem for savil olika delmarknader
som marknaden i dess helhet samt att konsekvensen hiray har blivit, att inte
endast regelkonstruktionen for respektive specialomrade utan ocksi regle-
ringen av vissa for hela marknaden gemensamma och centrala fragor fram-
star som otidsenlig och effektivitetshimmande.

Svérigheterna att astadkomma en dndamalsenligt organiserad och effek-
tivt fungerande kreditmarknad hinger samman med att konkurrensintresset
maste vagas mot grundliggande skyddsintressen, som ror bl. a. betalnings-
systemets stabilitet. En foljd av detta avvigningsproblem har blivit att en
strikt reglering begrinsat utvecklingsmojligheterna inom centrala delar av
marknaden, sarskilt i banksystemet. Samtidigt har andra foretags- och
finansieringformer kunnat utvecklas jimforelsevis fritt.

En huvudfriga for utredningen har darfér varit om storre likformighet i
verksamhetsbetingelserna kan skapas mellan olika institutgrupper, utan att
centrala skyddsintressen dirigenom dventyras. En annan har gillt om en
storre organisationsfrihet kan astadkommas for de féretag som verkar pa
marknaden.

Det finansiella systemet maste uppfylla hoga krav pa stabilitet. Grund-
laggande skyddsintressen, sirskilt insattarskyddet och den dirmed sam-
manhingande betalningsmedelsfunktionen, motiverar sirskilda regler for
bankernas verksamhet. Aven i Ovrigt maste hoga krav pa soliditet, in-
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formation och insyn stillas, da det giller yrkesmassig finansiell verksamhet.

En huvudlinje i kommitténs arbete har varit att soka dstadkomma ett
regelsystem som underlittar en marknadsorientering av verksamheten och
som ger utrymme for effektiv konkurrens och samtidigt medger en smidig
anpassning till dndrade yttre forhallanden. De senaste arens snabba och
innovationsrika utveckling understryker betydelsen av en sadan flexibilitet.
Tjansteutbudet méste litt kunna anpassas till efterfrigan pa olika slags
finansiella tjénster och i systemet skall vara inbyggt en stimulans att arbeta
med laga kostnader.

Anpassningsformaga och kostnadspress frimjas, om olika slags finans-
institut far konkurrera inbordes dver stora delar av kreditmarknaden. Detta
talar for att man i gorligaste man bor undvika att dra skarpa grinser mellan
olika institutgruppers verksamhetsomraden. Kommittén har darfor — i mot-
sats till antagandena i direktiven — latit verksamhetsomradena for olika
institut sammanfalla i storre utstrickning dn for narvarande. Detta har
bl. a. tagit sig uttryck i att banker och bankigda bolag fatt vidgat verksam-
hetsutrymme samt att de nuvarande kreditaktiebolagen och finansbolagen
sammanslagits till en institutform — kreditmarknadsbolag. Da det giller
vissa centrala funktioner dr emellertid skyddsintressena sa starka att sar-
regler inte kan undvaras.

Det ir enligt kommitténs mening av storsta betydelse att det finns banker
som

— kan agera oberoende av inflytelserika intressenter,

— kan tillhandahélla insittare en i praktiken riskfri och likvid place-
ringsform,

— dérigenom kan forse ekonomin med betalningsmedel och fungera
som en kanal for riksbankens penningpolitik samt

— kan fylla vissa andra funktioner i samband med t. ex. valutareglering
och olika slags krisberedskap.

Affirsbanker, sparbanker och foreningsbanker bor siledes ocksa i fort-
sittningen ha en central stillning pa den svenska kreditmarknaden. De bor
liksom hittills ges ensamriitt till inldning pa rakning fran allminheten och till
uppléaning i riksbanken. Effektivitetsskil talar for att de ocksa ges mojlighet
att konkurrera Over ett brett filt av finansiella marknader, antingen genom
verksamhet i banken eller via koncernbolag. Utrymmet for innovationer i
bankernas verksamhet foreslas bli 6kat. Den nuvarande utformningen av
forvarvsreglerna i BRL, dir tillitna forvarv dr endast de som uppriknas i
lagen, utgdr enligt kommitténs mening ett hinder for flexibilitet. Darfor
foreslas en dndring sé att alla férviry, som inte uttryckligen forbjuds i lagen,
skall vara tillatna.

Kravet pa oberoende banker innebar samtidigt att en klar gréanslinje
méste uppritthéllas gentemot icke-finansiella foretag, inte bara genom
dgar- och rostrittsbegriansningar i bankerna utan ocksa genom att det
principiella aktieforvarvsforbudet bibehalls. Bankerna bor vara finansiella
breddinstitut. De bor ha en skyldighet att tillgodose den breda allmanhetens
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behov av finansiella tjanster. Pa riskkapitalmarknaden bor de dock kunna
agera endast i begrinsad omfattning bl. a. genom att medverka vid emissio-
ner och darutover (via koncernbolag) genom att i finansieringssyfte for-
vdrva aktier och andra riskkapitalinstrument.

Da det giller finansiell verksamhet utanfér bankkoncernerna ar i allmén-
het motiven for sirskild reglering svagare. Men enligt kommitténs mening
maste krav ocksa hdr stéllas pa insyn fran samhallets och allmadnhetens sida.
Effektivitets- och stabilitetsproblemen pa finansiella marknader samman-
hanger till stor del med ojamnt fordelad information och med bristande
resurser for riskbedomning hos méanga placerare och lantagare. Forbattrad
insyn och atgarder for spridning av information ar dirfor av stor betydelse.
Men informations- och riskbedomningsproblemen — sérskilt for hushallen —
kan inte i tillrackligt hog grad 16sas med enbart sadana atgarder. Vissa
reglerande ingrepp i konkurrensen ar darfor nodvandiga. Detta ér for ovrigt
ocksa en viktig del av bakgrunden till de strikta reglerna i banklagstift-
ningen, som tillkommit for att tiligodose insattarskyddet.

Kommittén forslar att ett krav pa tillstand infors for all yrkesmassig
finansieringsverksamhet, som bedrivs i storre skala eller nairmare bestamt
med en utlaning 6ver 50 milj. kr. Undantag kan dock goras for sadan
kreditgivning, t. ex. inom ramen for icke-finansiella storforetags finans-
forvaltning, som utgor en mycket begransad del av foretagets totala verk-
samhet. Krediter till konsumenter (hushall) - med undantag for leveran-
torskrediter — skall kunna ges endast av auktoriserade institut. Skalet for
denna reglering dr frimst konsumentpolitiskt. Okade mojligheter att mot-
verka uppenbara missforhallanden i kreditmarknadens utkanter av icke
seritsa aktorer har i detta fall ansetts vdga tyngre an 6nskemalet att undvika
konkurrensbegransande ingrepp.

Det ar viktigt att understryka att kravet pa auktorisation inte ar avsett att
begriansa konkurrensen pa marknaden. Tillstandsprovningen bor endast
innebira att vissa krav stélls betraffande foretagets ledning, organisation
och eget kapital samt att foretaget blir foremal for bankinspektionens
tillsyn. Inga inslag av kvantitativ etableringsbegransning bor forekomma.

Aven om det — som kommittén niarmare utvecklar i betinkandet — r svart
att tanka sig en konsekvent genomford konkurrensneutralitet har kommit-
tén dock funnit det vara av storsta vikt att pa de marknader dar banker och
andra foretag konkurrerar inbordes reglerna savitt mojligt bor vara lika-
lydande for olika slag av institut. Det betyder att en verksamhet bor tréaffas
av samma reglering oavsett inom vilken institutionell ram den bedrivs.
Detta framstar som sarskilt viktigt ndr det galler reglerna om kapitaltick-
ning. Kommittén har darfor foreslagit i stort sett enhetliga kapitaltacknings-
regler for samtliga institut pa kapitalmarknaden. Men dven nar det giller
regleringen i ovrigt har kommittén efterstravat sa stor neutralitet som moj-
ligt.

Avgrinsningen gentemot icke-finansiell verksamhet behdver enligt kom-
mitténs uppfattning inte goras lika strikt for andra kreditinstitut som for
bankerna. Kommittén har inte funnit skél att inféra agarbegransning i

Sammanfattning 7
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kreditinstitut utanfor banksektorn. Daremot bor dgande och kreditgivning
normalt inte blandas i samma institut: kreditinstitut bor inte fa forvirva
placeringsaktier eller placera i fastigheter. Da det giéller banker och bankag-
da kreditinstitut maste denna princip uppratthallas med hinsyn till in-
sattarskyddet och kravet pa oberoende. Kommitténs forslag syftar till att
andra auktoriserade institut pa de flesta omraden inom kreditmarknaden
skall kunna konkurrera med bankkoncernerna pa sa langt mojligt lika
villkor. Det dr av stor vikt for marknadens effektivitet att ocksa dessa
foretags upplaning anvinds for kreditgivning till foretag och hushall och inte
omvandlas till langfristiga dgarengagemang. Ocksa kraven pa genomlysning
och effektiv tillsyn utgér enligt kommitténs uppfattning starka motiv for att
uppratthélla principen om atskillnad mellan dgande och kreditgivning for
alla kreditinstitut.

En komplicerad fraga i detta ssmmanhang galler forsakringsbolagen, som
for nérvarande dels bedriver en omfattande, langfristig kreditgivning, dels
har gjort stora aktieplaceringar under senare ar. Detta frigekomplex ligger
endast till en begransad del inom kommitténs utredningsomrade. Under sitt
arbete, som enligt direktiven dven omfattar forsikringsbolagens finans-
forvaltning, har kommittén emellertid funnit starka skal tala for att vissa
centrala fragor avseende dessa bolags verksamhet snarast utreds i lampligt
sammanhang. I avvaktan pa denna utredning foreslar kommittén endast
provisoriska regler betriffande bolagens aktieinnehav.

Kraven pa genomlysning och information ar centrala ocksa i friga om
yrkesmiissig virdepappershandel och maklarverksamhet. De tekniska for-
utsdttningarna for viardepappershandeln utvecklas snabbt och forhallande-
na pa denna del av kapitalmarknaden behandlas for nirvarande inom flera
utredningar. Kreditmarknadskommitténs forslag betriffande vardepappers-
handeln har darfor delvis provisorisk karaktar. Kommittén har dock funnit
det vara nodvandigt att foresla vissa atgéarder for att astadkomma en klarare
uppdelning mellan fondkommissiondrernas maklarverksamhet och deras
kapitalanskaffning.

Okad systematik i lagstiftningen

Lagstiftningen for finansiella institut vid sidan av bankerna kidnnetecknas i
dag inte av nagon storre systematik. Regleringen for de olika instituten har
tillkommit for att mota behov av lagstiftning som uppstétt under utveck-
lingens gang. Det ar historiskt betingade faktorer som gor att de olika
hypoteksinstituten, kreditaktiebolagen och finansbolagen alla har sin egen
lag och sin egen reglering. Det har tidigare i olika sammanhang — bl. a. vid
tillkomsten av FiL — ansetts olampligt att samordna lagarna. Enligt kommit-
téns mening bor emellertid arbetsforutsattningarna for instituten nu goras
sa likvirdiga som skyddsintressena tillater, detta i syfte att fraimja effektiv
konkurrens mellan olika slags institut.

For att astadkomma en storre systematik i regelsystemet anser kommittén
darfor att det ar nodvandigt att reglerna for instituten utanfor banksystemet
inordnas i en gemensam lag. Denna lagstiftning bor till skillnad fran den
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nuvarande, som genom specialforfattningar r direkt inriktad pa de olika
institutens dndamal och rorelse, utformas som en samlad och si lingt
mojligt enhetlig reglering av de olika verksamheter pa kreditmarknaden —
utanfor banksektorn — som bedéms skyddsvirda. Principiellt och systema-
tiskt bor den nya lagstiftningen saledes utgé fran att samma regler bor gilla
for samma slag av verksamhet oavsett inom vilken institutionell ram som
denna bedrivs. Kommittén framlagger med dessa utgangspunkter forslag till
en ny lag — kapitalmarknadslagen (KML). Hér finns salunda reglerna for
kreditmarknadsbolagen, vilka bolag motsvarar de nuvarande finansbolagen
och kreditaktiebolagen. Lagen omfattar ocksd fondkommissionsbolag och
ett nytt institut, fondhandlarbolag. De nuvarande lagarna for dessa institut,
FiL, KAL och FKL, foreslas bli upphivda. KML innefattar samtliga de
verksamheter som kommittén anser bor omfattas av reglering. Dessa verk-
samheter — finansieringsverksamhet, aktiemarknadskommission, penning-
marknadskommission och penningmarknadshandel — definieras darfor i
lagen. Lingre fram i sammanfattningen finns en utforligare beskrivning av
de olika verksamheterna. I lagen definieras ocksa de bolag som bedriver de
olika verksamheterna, namligen kreditmarknadsbolag, fondkommissions-
bolag och fondhandlarbolag. Dessutom definieras instituten bank och fér-
sakringsbolag. Lagen innehaller gemensamma regler for samtliga bolag.
Kommittén har ansett det vara en fordel att skapa en s stor gemensam bas
som mojligt for regleringen av kapitalmarknadsinstituten. Hérigenom vinns
overskadlighet och enhetlighet. Man dstadkommer ocksa en stor forenkling
i forhallande till dagens regelsystem med olika lagar for olika institut. Aven
om de nuvarande reglerna star i huvudsaklig 6verensstimmelse med var-
andra skiljer de sig andock at i vissa detaljer. De gemensamma bestimmel-
serna omfattar reglerna om krav pa tillstind och undantag frin detta krav,
aktiekapital och vissa andra foreskrifter avseende samtliga hir aktuella
institut. I lagens efterfljande delar finns de sirskilda rorelsereglerna for
kreditmarknadsbolagen resp. fondkommissionsbolagen. Fondhandlarbola-
gen behandlas i detta sammanhang tillsammans med fondkommissions-
bolagen. Lagen avslutas med de gemensamma reglerna om tillsyn, straff och
vite.

Kreditmarknadskommittén har genom sina forslag till férindringar av
den befintliga regleringen av kapitalmarknaden forsokt astadkomma en
struktur med

— storre konkurrens pa de olika delmarknaderna,

— storre konkurrenslikstéllighet

— storre anpassningsformaga efter dndrade forhallanden,

— Okad internationalisering,

— storre systematik och overskadlighet samt

— okat konsumentskydd.

For en utforligare redovisning av kommitténs allminna 6verviganden hin-
visas till kapitel S och 6 i betinkandet.

Sammanfattning 9



10 Sammanfattning

SOU 1988:29

Internationellt samarbete

Integrationen med utlandet har gradvis blivit allt starkare foér svensk ekono-
mi, s&vél p& de reala gom P& de finansiella omrédena. Flera utvecklingsdrag
&r gemensamma Med dem gom noteras P& stérre utlandsmarknader,  dar-
ibland  avregleringsprocessen och omorienteringen 5, penningpolitiken.
Battre fungerande finansiella marknader har pa kort tid vuxit fram.

Samarbete mellan de nordiska tillsynsmyndigheterna  har &gt ;ym sedan
ar 1925. Detta torde ygra det aldsta samarbete mellan tillsynsmyndigheter
som kunnat pdvisas. P& det stérre internationella planet ar s&dant ggm.-
arbete gy betydligt gengre datum. Det g, forst efter allvarliga svarigheter
for en tysk bank gsom behovet 5y kontakter mellan tillsynsmyndigheterna
framstod gom alltmera nédvandigt. Med anledning hérav tog centralbanks-
cheferna inom 10-gruppens lander initiativ till att bilda en kommitté med
uppgift att fungera gom arbetsorgan for banktillsyn inom 10-gruppen. Kom-
mittén holl sitt férsta sammantrade ijanuari 1975 och har sedan dess hallit
fyra-fem  sammantraden per &r. Vartannat &r utvidgas ett 5y kommitténs
moten till att omfatta alla tillsynsmyndigheter  for att p& sésétt f& o vidare
spridning gy kommitténs forslag. Kommittén etablerades gom namnts for
att soka undvika icke onskade effekter 5y, bankfallisemang och det forsta
arendet pa dess foredragningslista blev att soka skapa ett early warning
system for sddana situationer. Kommittén har darefter bl. 5 utarbetat
riktlinjer  for tillsyn koncernbasis och for ansvarsfordelning mellan till-
synsmyndigheter vid tillsyn 5y bankers utlandsetableringar.  Just n, pagar
ett arbete for att forsoka astadkomma enhetliga regler for kapitaltackning i
olika landers banker.

uUnder gengre tid har Sveriges relationer till EG fatt ékad uppméarksam-
het. Bakgrunden &r de langtgdende planer ekonomiskt samarbete gom
medlemslanderna inom gemenskapen offentliggjort. Malet ar att fore ut-
géngen 5, ar 1992 férverkliga gp granslés  inre marknad med i princip fri
rorlighet for yaror, tidnster och kapital. P& det finansiella omradet vil EG
avskaffa alla aterstdende hinder for etableringar och for utbyte av finansiel-

tjanster Gver granserna. Detta forutsatter dock ett visst matt gy harmoni-
sering gy medlemslandernas regelverk for sdvél kreditinstitut gom vérde-
pappersmarknader.  Stora olikheter i regleringshanseende, finansiell teknik
och utveckling leder gnnars till snedvridningar nar dérrarna éppnas for
Okad internationell  konkurrens.

En viss koordinering 4, EG-landernas strukturregler och tillsynsformer
maste alltsd komma till stdnd parallellt med den inre marknadens framvéxt.
Har pagdr ett arbete for att &stadkomma gap gemensam, grundidggande
standard néar det géller marknadernas s&kerhetskrav och skyddet for — ex.
bankkunder och forsékringstagare. En viktig princip rér g k. hemlandskon-
troll, gom innebar att det primara tillsynsansvaret @ver ett instituts filialer
eller dotterbolag forlaggs hos myndigheter i moderféretagets hemland.
Mélet ar 6msesidigt erkdannande 5, medlemslandernas krav SAvitt ayser
etablering, tillsyn och kontroll, sa att ett kreditinstitut eller ett forséakrings-



SOU 1988:29

bolag far mojlighet att fritt etablera sig och driva verksamhet inom gemen-
skapen, utan krav pa sarskild prévning i varje enskilt land. Principen om
hemlandskontroll och de liberala etableringsreglerna skall saledes 6ppna
EG:s finansiella marknader for en snabbare utveckling och vasentligt 6kad
konkurrens.

Integrationsarbetet har alltsa paborjats, men det ar dnnu for tidigt att dra
nagra bestamda slutsatser om hur det kommer att fortskrida. Det ar bl. a.
en Oppen fraga vilka standardkrav och tillsynsformer medlemslianderna i
detalj slutligen enas kring. Sannolikt far de linder som i utgingslaget
arbetar med forhallandevis stringa sikerhetskrav pa de finansiella mark-
naderna acceptera uppmjukningar, men det forefaller a andra sidan inte bli
de mest liberala regelverken som kommer att bli normbildande.

Fran svensk sida finns ett uttalat intresse for att sa langt mojligt delta i
EG:s allt intensivare integrationsprocess. Intresset i denna fraga ar starkt
savil fran naringslivet som fran regering och riksdag. Bl.a. har regeringen i
proposition 1987/88:66 om “'Sverige och den visteuropeiska integrationen”
lagt fast en hog ambitionsniva pa flera konkreta samarbetsomraden. Dar
berors den fortsatta kapitalrorelseliberaliseringen, den finansiella tjanste-
handelns utveckling, harmoniseringen pa skatteomradet osv. De senare
arens utveckling mot 6kad internationell konkurrens pa de finansiella mark-
naderna och Sveriges stravan att spela en aktiv roll i denna utveckling
framhalls sarskilt.

Det perspektiv med okad internationalisering som nu tonar fram for
Sverige och for vasteuropa i stort, torde innebara att vi star infér en ny
period med snabba omvandlingar pa kreditmarknaden. Kommittén be-
domer att framvixten av EG:s inre marknad — och utvecklingen av vara
egna relationer till denna — kan bli den viktigaste drivkraften i denna
strukturomvandling. Samordningsarbetet och utvecklingen i 6vrigt inom
gemenskapen maste darfor noga foljas. Osakerheten ar dock dnnu alltfor
stor for att det skall te sig meningsfullt att redan nu soka systematiskt
anpassa strukturreglerna for den svenska kreditmarknaden till férandringar
som planeras eller 6vervags inom EG. Kommittén vill vidare understryka
att de stallningstaganden, som det egna utredningsarbetet lett fram till,
allmint sett, har sddan karaktér att det torde underltta ett fortsatt inter-
nationellt samarbete och en harmonisering med EG pa det finansiella
omradet.

Kommittén dvergar harefter till att sammanfattningsvis beskriva de vikti-
gaste enskilda forslagen betraffande de olika instituten.

Bankerna

Ny bankdefinition

Enligt nu gillande bestimmelser definieras bankrorelse som verksamhet i
vilken ingar inléning fran allmédnheten pa sadan rakning som bank allmént
anvinder. Syftet med definitionen ér att férhindra andra dn banker att
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bedriva bankméssig inldning. | denna del gy, banks verksamhet ligger det
starkaste intresset ggm banklagstiftningen  gyser att tillgodose, namligen
skyddet for inséattarnas medel. Definitionen &r emellertid inte tillfredstéllan-

de, dels darfor att det for bankerna mest k&dnnetecknande inte ar enbart
inl&ningen utan en kombination gy in- och utldning 4y pengar, dels darfor
att bankerna darutdver kannetecknas gy att de tillhandahdller allméanheten
ett brett utbud gy finansiella tjanster. Det &r mot bakgrund héarav oegentligt
att i en bankrérelsedefinition  endast gnge inl&ningen gom kénnetecken.
Dartill  kommer att rorelsedefinitionen  utgér ep cirkeldefinition  ggm inte
skapar ndgon klar grans mot annan Kreditverksamhet, eftersom definitio-
nen anger en for alla kand Verksamhetsgren i bank, namligen inlaningen.

For att en bankrorelsedefinition  skall \gra meningsfull bor den liksom
hittills  gnge det verksamhetsomr&de gom skyddas och forbehélls bankerna _
inlaningen. Men detta réacker inte for att klargora begreppet bankrorelse.
Harfor skulle kravas att definitionen gngay alla de olika verksamheter som
typiskt ryms i begreppet bankrorelse, men d& skulle & andra sidan det
skyddade och fér bank férbehdlina omradet inte bli liktydigt med bankro-
relse ytan endast gn begrénsad del darav.

Oavsett vilka utgdngspunkterna #r har kommittén funnit att en bankro-
relsedefinition inte kan utformas s& att den  alla synvinklar far ett fill-
fredsstallande innehdll. Kommittén har darfor avstatt frdn gt foresld en
definition 5y begreppet bankrorelse. De andamélssynpunkter gom skulle ha
legat till grund for g, tillfredsstéllande  bankrorelsedefinition  har kommittén
funnit kunna tillgodoses dels genom en allman bankdefinition,  som anger
minimikraven  for att oktroj skall kunna beviljas, dels genom en bankverk-
samhetsdefinition, som anger de for bank tilldtna verksamhetsomradena,
dels genom bestdmmelser om agarbegransning i bank, dels ock genom en
redaktionell omarbetning gy straffbestammelsen i 9 kap. 18 1 BRL. Sist-
namnda bestammelse bor preciseras till att uttryckligen galla det skyddsvar-
da omradet, namligen inlaning p& rakning frdn allmanheten.

Kommittén féreslar att bank definieras gom ett foretag som fatt regering-
ens tillstdnd oktroj  att driva den verksamhet gom anges | bankverksam-
hetsdefinitionen.  Hari ligger att ett foretag for att f& oktroj skall erbjuda
allménheten ett allsidigt utbud gy finansiella tjanster, daribland mgjlighet
till in- och utldning g pengar. Bankerna skall alltsd aven i fortsattningen
vara breddinstitut.

For att tillgodose inséttarskyddet foreslar kommittén att liksom enligt den
nuvarande bankrorelsedefinitionen  inldning pa rakning fran allméanheten
skall ygrg forbehéllen bankerna. Begreppet inlaning rékning har genom
kommitténs motivskrivning fatt gp klarare innebord &n tidigare.

Bankernas verksamhetsregler

Det for bankerna tilldtna verksamhetsomradet angesigéllande BRL genom
en verksamhetsdefinition. Denna kompletteras med ett antal forvarvsreg-
ler, uppbyggda pa principen att en bank inte far forvarva ndgon annan
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egendom idn den som uttryckligen anges i BRL. P4 grund av forvarvs-
reglernas restriktivitet dr det i praktiken dessa regler som kommit att ange
det for bankerna tillitna verksamhetsomradet. Uppbyggnaden av forvirvs-
reglerna utgor en stelbent konstruktion, som har férhindrat bankerna att
delta i nya och for dem naturliga finansieringsformer.

Storre flexibilitet

Bankernas och andra finansinstituts verksamhet férindras kontinuerligt
med avseende pa savil inriktning som former. Det dr nédvindigt att denna
utveckling kan ske i takt med forandringarna i samhillet. For t. ex. finans-
bolagen har en sadan utveckling kunnat ske smidigt inom ramen for be-
fintlig lagstiftning medan for bankernas del det oftast krivts en lagéindring
for att verksamheten skall kunna utvecklas och férnyas. I annat fall har
bankerna varit tvungna att via sina finansbolag delta i utvecklingen. Aven
hir har emellertid bankerna varit begrinsade pa grund av den skillnad i
verksamhetsforutsattningar som rader mellan bankigda och icke bankigda
finansbolag.

Bankerna har i dag den centrala stéllningen pa kreditmarknaden. Kom-
mitténs utgangspunkt ar att sa skall vara fallet aven i framtiden. En forut-
sdttning harfor ar att bankerna pa ett smidigare sitt én for narvarande kan
anpassa sin verksambhet till utvecklingen i samhallet.

Nytt bankverksamhetsbegrepp

For att uppna storre flexibilitet och for att bankerna skall kunna behalla sin
centrala stéllning pa kreditmarknaden foreslar kommittén en omliaggning av
bankernas verksamhetsregler. Forslaget innebir att den yttre ramen for
bankverksamhet dven fortséttningsvis skall anges genom en bankverksam-
hetsdefinition. Ramen for tillaten verksamhet bor emellertid vidgas och
definitionen bor mer konkret ange det tillitna verksamhetsomradet. Dir-
med kan de regler som anger vilken egendom som bank har ritt att forvirva
och driva handel med undvaras. Utgangspunkten vid avgrinsningen av
tilliten bankverksamhet bor vara att de skyddsintressen som bankerna ar
skyldiga att tillvarata i sin verksamhet, framst insittarskyddet, inte dventy-
ras. Salunda foreslar kommittén att bankverksamhet definieras som

— inlaning pa rikning fran allminheten,

— finansieringsverksamhet, innefattande bl. a. utlaning,

— annan finansiell verksamhet som ar forenlig med inldningen samt

— annan verksamhet som av sarskilda skil har ett nara samband med

den o6vriga bankverksamheten.

Inneborden av begreppet finansieringsverksamhet beskrivs lingre fram i
sammanfattningen. Den foreslagna bankverksamhetsdefinitionen ar i och
for sig heltickande. En med hjalp av forarbetena riktigt gjord tolkning av
definitionen avgrinsar de tillatna verksamheterna fran de forbjudna och
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anger Vilken egendom gn bank far resp. inte far férvarva. Kommittén anser
emellertid att forbud for vissa egendomsférvary  ar sa grundlaggande och
frdn skyddssynpunkt s& viktiga, att de i fortydligande syfte uttryckligen bor
framgd 5y lagtexten. Detta galler framst det principiella forbudet mot for-
varv gy aktier och andelar och viss darmed jamférbar egendom emissions-
bevis, depabevis och andel i aktiefond. Vidare bor uttryckligen gy lagtexten
framgd att det ar forbjudet for bank att férvarva fordringsbevis med efter-
stélld betalningsrétt och likartade bevis g tillskott g, riskkapital gom inte
ar avsedda for den allmanna marknaden. Daremot kommer det enligt
kommitténs forslag inte langre att yara forbjudet for bank att forvarva
sddana bevis gom ar avsedda for den allméanna marknaden. En bank kan

ex. fritt forvarva forlagsbevis. Om beviset har utfardats g, banknara
foretag kravs dock alltid bankinspektionens tillstdnd till forvarvet.

Kommittén foreslar sdledes ett generellt forvarvsforoud avseende den
angivna egendomen. All gnnan €gendom &n den gom sdlunda forbjuds far
en bank fritt forvarva under forutsattning att forvarvet rymg inom den ram
som den foreslagna bankverksamhetsdefinitionen  utgor.

Friare rorelseregler

Det generella forvarvsforbudet, gom foreslds intaget i 2 kap. 2 § BRL,
behover forses med nadgra undantag for att uppna full Gverensstammelse
med gpn riktig tolkning gy bankverksamhetsdefinitionen. Salunda bor yn-
dantag goras for forvarv 5y aktier och andelar i féretag gom forvaltar fast
egendom eller tomtratt gom forvarvats for att bereda banken lokaler for
verksamheten eller for att tillgodose darmed sammanhangande behov 2
kap. 3 8.

En bank bor kunna vélja att gy organisatoriska eller andra skal lagga ut
verksamhet till dotterbolag under forutséttning att banken sjélv ager ratt att
bedriva verksamheten. Undantag frdn forvarvsforbudet bor darfor ocksa
goras for aktie- och andelsférvary i s&val svenska gom utldndska foretag
med gpn verksamhet gom utgor eller har g nara anknytning till bankverk-
samhet, g, organisationsforetag 2 kap. 4 §. Detta foreslds galla &ven for
sparbanker och centrala foreningsbanker. | férslaget gors séledes inte ngon
skillnad mellan olika bankinstitutsgruppers  mdojlighet att forvarva aktier
eller andelar i foretag. Om forvarvet innebdr ett kapitaltillskott eller gn
andring gy agarforhallandena i foretaget kravs emellertid tillstdnd till for-
varvet gy bankinspektionen eller, o forvarvet ar gy principiell betydelse,
av regeringen. | gallande banklagstiftning har gom provningskriterium  in-
tagits att férvarv 5y aktier far ske endast i s&dana foretag, vilkas &ndamal
kan gnses vara till nytta for bankvéasendet eller det allmanna. Detta nytto-
rekvisit har inneburit vissa tillampningsproblem.  Rekvisitet forutsatter att
bankens egna intressen for on organisationsforandring  skall vagas mot de
allmanna intressen gom talar mot en férandring. En sddan avvagning har
visat sig svar att géra. Med nyttorekvisitet har aven foljt vissa bevisborde-
problem, vilka fran bankhdll uppfattats gom besvarande. Kommittén har
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funnit tiden mogen att finna ett nytt provningskriterium som dr mer neutralt
utformat én nyttorekvisitet. Kommitténs forslag innebir att tillstand till
forviry av aktier och andelar i organisationsforetag skall ges om hinder inte
madter fran allméin synpunkt. Nagra preciserade och exakta regler om hur
tillstandsprovningen skall ske har inte foreslagits, framst av det skilet att ett
hansynstagande till utvecklingen skall kunna ske. Hir liksom nér det géller
att bestimma innehallet i begreppet bankverksamhet 6ver huvud taget och
diarmed ramen for bankernas verksamhet bor en flexibel anpassning vara
mojlig till utvecklingen inom naringslivet och samhallet i 6vrigt och i var
omvirld. Kommittén har dock i betinkandet angivit vissa riktlinjer som
enligt kommitténs mening bor vara vigledande vid tillstandsprovningen. I
likhet med gillande lag krivs inte tillstand for sparbankernas och for-
eningsbankernas forviry av aktier i Sparbankernas Bank resp. Forenings-
bankernas Bank. Undantaget for organisationsforvarv foreslas gilla inte
bara ifraga om aktier och andelar utan aven ifraga om garantifondsbevis och
forlagsbevis, utgivna av ett organisationsforetag.

Fran det generella forvarvsforbudet bor vidare undantas forvary av aktier
som ingdr i en emission av aktier pa den allmanna marknaden, i vilken
emission banken deltar (2 kap. 5 §), samt forvarv av aktier, andelar och
emissionsbevis for att underlitta fondkommissionsrorelse (2 kap. 6 §). Slut-
ligen bor fran forvirvsforbudet undantas forvarv av i stort sett all egendom
om forvirvet sker for att skydda egen fordran (2 kap. 7 §).

Den fran forvirvsforbudet undantagna egendomen tillats bank redan i
dag forvirva genom att egendomen riknas upp i BRL. Kommitténs forslag
till omlaggning av verksamhetsreglerna medfor att bankerna redan nar
lagstiftningen trader i kraft far mojlighet till nya finansieringsformer. Salun-
da blir det tillatet att fullt ut i banken bedriva leasing av 16s egendom och
factoring, vilket bankerna i dag ér forhindrade att géra pa grund av for-
virvsreglerna. Avsikten med att foresla forandrade verksamhetsregler ar
emellertid inte att tillata en kraftig utvidgning av vad som enligt gdllande lag
far anses utgora bankverksamhet. Den foreslagna uppbyggnaden av verk-
samhetsreglerna med en bankverksamhetsdefinition och med férbud for
vissa egendomsforvirv skall ha samma huvudsakliga syfte som de nu géllan-
de reglerna, niamligen att forhindra bank att ge sig in pa riskfyllda och
spekulativa verksamheter. Reglerna ingar dairmed som ett led i att trygga en
saker drift av bankerna med hinsyn till det priméra skyddet for insdttarna.

Begransat aktiedgande genom dotterbolag tillats

Med tanke pa de resurser som bankerna besitter ar det emellertid 6nskvart
att de mer aktivt dn for nirvarande kan medverka till vissa foretags lang-
siktiga anskaffande av eget kapital. En forutsattning harfor ar att bankerna
kan tillhandahélla kundféretaget kapital pa for denne speciellt anpassade —
skraddarsydda — villkor, vilka avviker fran konventionella villkor pa kredit-
marknaden. Exempelvis kan kombinationer av kreditgivning och tillskott av
agarkapital vara en lsning pa ett foretags finansieringsproblem. En 6pp-

Sammanfattning

15



16 Sammanfattning

SOU 1988:29

ning for bankerna att aktivt medverka i foretagens kapitalanskaffning maste
med hénsyn till olika skyddsintressen kringgirdas med restriktioner, vilka
bor avvigas sa att banklagstiftningens skyddsregler inte urholkas, samtidigt
som bankerna ges tillrickligt med utrymme att delta i erforderliga finansiel-
la losningar for naringslivets utveckling. Kommitténs forslag i denna del
innebér att ifragavarande riskverksamheter skall avskiljas fran bankens
egen verksamhet och laggas ut i ett av banken hel- eller deldgt kreditmark-
nadsbolag. I detta bolag skall for verksamheten gilla vissa begrinsningar.
For dessa redogors langre fram i sammanfattningen.

Forhandsbesked

Liksom for niarvarande bor det i forsta hand ankomma pé bankerna sjilva
att med stod av lagtext och motiv tolka var grinsen gar mellan tillaten och
otillaten verksamhet. Bankerna bér emellertid kunna férutse om en plane-
rad verksamhet ir tillaten. Uppstar osakerhet om detta bér banken kunna
erhalla forhandsbesked fran bankinspektionen huruvida verksamheten &r
att betrakta som bankverksamhet. Kommittén foreslar att en uttrycklig
bestaimmelse harom infors i BRL:s tillsynskapitel. Ett sadant forhandsbe-
sked bor vara bindande. Det bor ocksa kunna overklagas till regeringen,

Kapitalkrav i bankkoncerner

Nuvarande regler

Kommittén foreslar genomgripande forindringar rorande berikningen av
kapitalkrav for bank. Kapitaltickningsreglerna bygger pi principen att
bankerna skall ha ett visst ligsta kapital i form av eget kapital (egna fonder i
sparbank) i forhallande till placeringarna. Placeringarna delas enligt nuva-
rande regler in i fyra grupper efter stigande riskgrad. Placeringar hinforliga
till den forsta gruppen fordrar ingen tickning i eget kapital. For placeringar
i de tre foljande riskklasserna krivs tackning i eget kapital med en, fyra
respektive atta procent av placeringarnas virde. Kapitaltickningsreglerna
innehaller vidare sirskilda bestimmelser om beriikning av eget kapital.
Enligt dessa far med eget kapital likstéllas dels 40 % av ett belopp som
svarar mot vissa angivna virderegleringsreserver, dels det nominella vardet
av forlagsbevis och andra skuldfoérbindelser med efterstiilld betalningsritt, i
bada fallen dock hogst till ett belopp som motsvarar det egna kapitalet. Det
egna kapitalet och vad darmed far likstillas utgér bankens kapitalbas.
Denna bas, som utgor den yttersta ramen for placeringsvolymen, kan séle-
des normalt uppga till maximalt tre gdnger det egna kapitalet eller de egna
fonderna.

Enligt en sirskild bestimmelse skall — med vissa undantag — avrikning
goras fran det egna kapitalet med det bokforda virdet av vad som tillskjutits
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som aktiekapital eller i annan form till andra in- eller utlandska foretag som
driver nagon form av bankverksamhet. Syftet med denna avrakningsregel ar
att forhindra att det kapital som skall hallas till skydd for bankens insattare
inte samtidigt far utgora riskkapital i ett annat kreditinstitut. I praxis till-
lampas regeln sd att avrikning gors, inte fran det egna kapitalet eller de
egna fonderna, utan fran den beriknade kapitalbasen.

Nu nimnda kapitaltackningsbestammelser kompletteras av sarskilda reg-
ler om konsoliderad kapitaltickning. Dessa regler tar endast sikte pa en
banks innehav av dgarandelar i utlaindska dotterbolag eller andra utlandska
foretag och innebdr att ett kapitalkrav beraknas for en koncern eller en
bankgrupp. Vid beridkningen av koncernens eller bankgruppens kapitalkrav
beaktas samtliga dari ingéende foretags placeringar och vid berdkningen av
kapitalbasen sammanriknas pa visst satt féretagens eget kapital samt varde-
regleringsreserver och forlagslan. Syftet med konsolideringsforfarandet ar
att bevaka att de risker, som etableringar i linder med mycket liberala
kapitaltickningsregler medfor, inte blir sa stora att gruppens — och darmed
den svenska bankens — sikerhet kommer i fara.

En reformerad berakning av kapitalkravet

Kommitténs forslag rorande 4ndringar i kapitaltickningsreglerna avser sa-
vil kapitalbasens berdkning, riskklassindelningen som det konsoliderade
kapitaltackningsforfarandet.

Vad forst giller kapitalbasens berikning foreslas att bland sddana virde-
regleringsreserver som far likstallas med eget kapital dven skall rdknas
avskrivning pa sadan 16s egendom som upplatits till nyttjande, dvs. Gverav-
skrivningar pé leasingobjekt. Skilet hartill ar att bank enligt kommitténs
forslag skall kunna driva leasing av l6s egendom i banken, och inte som
hittills endast genom ett dotter- eller intressebolag.

Kommittén har vidare funnit att det i praxis tillimpade systemet for
avriakning av aktier och liknande tillskott i andra kreditinstitut inte &r
tillfredsstillande. Genom att avrikningen inte gors fran det egna kapitalet
eller de egna fonderna utan fran kapitalbasen, finns utrymme for att genom
organisatoriska forandringar i en bankkoncern eller i en grupp av finans-
institut tunna ut det egna kapitalet och i allt stérre utstrickning bygga upp
den i koncernen eller finansgruppen sammanlagda kapitalbasen med lanefi-
nansierat kapital. Detta problem har kommit att accentueras av att en bank
numera — genom en lagéndring &r 1987 —i princip ar oforhindrad att flytta ut
central eller egentlig bankverksamhet till dotterforetag.

Kommittén har av olika skal funnit att det inte ar meningsfullt att behalla
avrikningsregeln. Regeln kan bl. a. inte pa ett konkurrensneutralt satt
anpassas till finansiella koncerner vari bank ingar som dotterféretag. Kom-
mittén forelar dérfor att regeln avskaffas. For att skapa biattre garantier for
att bankerna till insattarnas skydd héller en tillricklig kapitalstyrka foreslas
i stillet att reglerna om konsoliderad kapitaltickning — samtidigt som de
skirps — utvidgas till att dven gilla aktie- och andelsinnehav i alla svenska
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foretag gom driver ndgon form 5y bankverksamhet. Darigenom forhindra:
att bankerna i framtiden ytan tillskott gy nytt riskkapital kan 6ka rorelsevo
lymen genom att fora over delar gy verksamheten i banken till sé&rskild;
dotter- eller intresseféretag och samtidigt oka andelen lanefinansierat kapi
tal.

Konsoliderat  kapitaltackningsforfarande

Konsolideringsprincipen  bor utvidgas till att omfatta samtliga etableringar
svenska och utlandska dotter- eller intresseféretag gom driver ndgon form g
bankverksamhet, oy, bankens andel uppgar till lagst 20 % gy aktiekapitale
eller motsvarande eller gy andelen motsvarar lagst 20 % gy rostetalet o
samtliga aktier eller andelar. Med foretag gom driver négon form 5y bank
verksamhet ayses samma Slag gy finansiella institut gom enligt den nyvaran
de lagstiftningen, alltsd enligt kommitténs forslag bank, kreditmarknads
bolag och fondkommissionsbolag.  Féretag gom utgor stodfunktion till banl
sésom data- eller transportféretag och liknande omfattas inte gy den p
ifrigavarande defintionen.

Den utvidgade konsoliderade kapitaltackningen ersatter inte de nyvaran
de, grundlaggande bestdmmelserna o berdkning 4y kapitalkrav  for e
spektive finansinstitut 5, for sig. Det &r avsett att kapitaltackningskrave
for moderbanken & gpg sidan och for konsolideringsgruppen  gom helhet
andra sidan skall beraknas i tvd skilda forfaranden. Samtliga foretag
gruppen méste 5 for sig uppfylla de kapitalkrav  gom uppstélls for respekti
ve institutgrupp i BRL och KML. For utlandska dotter- och intresseforeta;
skall, liksom enligt py gallande bestdmmelser, bankinspektionen besluta
frdga om kapitalkrav och vad gom skall anses som dess eget kapital.

| konsolideringsforfarandet skall moderbanken vid varje tidpunkt upp
fylla, forutom det ggng kapitalkravet, den del 5y kapitalkravet i dotter- elle
intresseforetaget  gom svarar mot bankens andel i foretagets aktiekapita
eller motsvarande.

Vid berékningen 5y det ggng kapitalet far banken tillgodordkna fritt oc
bundet eget kapital gom upparbetats i dotter- och intresseforetagen efte
tidpunkten for bankens férvarv 5y aktierna eller andelarna i dessa. | enlig
het med kvotkonsolideringsprincipen far dock endast sastor del g, namnd;
kapital tillgodordknas som svarar mot bankens andel g, aktiekapitalet elle
motsvarande i foretaget. Eget kapital gom fanns i dotter- eller intressefore
taget redan vid forvarvet, far inte tillgodoraknas. Frdn gymman av de
sélunda beraknade egna kapitalet skall darefter avdrag ske for eventuel
goodwill gom uppkommit vid forvarvstilifallet.  S&dant avdrag skall endas
ske betraffande foretag som ar dotterforetag till banken.

Med det ggng kapitalet far likstallas varderegleringsreserver  och for
lagsl&n m.m. ibada fallen dock hogst till ett belopp som motsvarar det egn
kapitalet pa 'satt detta beraknats i konsolideringsférfarandet. Dock f&
endast sédana regerver i dotter- och intresseforetagen gom upparbetats efte
bankens forvarv likstéllas med eget kapital eller egna fonder. Reserver sor
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omfattas av forvarvet far salunda inte tillgodordknas. Forlagslan och lik-
nande skuldforbindelser mellan konsolideringsforetagen far inte likstallas
med eget kapital och egna fonder. Reserver och forlagslan m.m. far ej heller
medriknas till hégre belopp dn som svarar mot bankens andel av kapitalet i
foretaget, vilket foljer ay kvotkonsolideringsprincipen.

En gréns pa 20 % dgande- eller rostandel 6ppnar en mojlighet att i vissa
fall undga syftet med den utvidgade konsoliderade kapitaltickningen, t. ex.
om sex banker gemensamt forvirvar ett kreditinstitut och bankernas agan-
de- och réstandelar idr lika stora. I sadant fall skall enligt kommitténs
forslag, i samband med tillstandsprovningen av forvirvet, som villkor kun-
na uppstillas att andelen skall konsolideras av var och en av dgarbankerna.
Likasa skall ett sadant villkor kunna uppstallas da en bank forvarvar en
andel som understiger 20 % i ett stort finansinstitut, om placeringen tar en
inte obetydlig del av bankens resurser i ansprak.

Det utvidgade konsoliderade kapitaltackningsforfarandet foreslas bli till-
limpligt dven pa en finansiell koncern vari en eller flera banker ingar som
dotterforetag. Samtidigt foreslas att de nuvarande provisoriska reglerna om
kapitalkrav for moderforetag i en finansiell koncern upphavs. Kommittén
har dirmed skapat kapitaltackningsregler som &r helt konkurrensneutrala
melian skilda slag av bankkoncerner.

Riskklassindelningen

Nir det giller riskklassindelningen foreslar kommittén att denna utdkas
med en femte grupp som fordrar 24 % kapitaltackning. Till denna riskklass,
hanfors placeringar avseende handelslager i banks fondkommissionsrorelse.
Till 8 %-klassen har forts placeringar i factoringverksamhet samt placering-
ar i foretag som driver nagon form av bankverksamhet, dock endast sadana
som inte omfattas av den konsoliderade kapitaltickningen. Det sistnamnda
innebir att aktieinnehav understigande 20 % av aktiekapitalet i ett kredit-
institut normalt kommer att fordra 8 % kapitaltickning. Storre aktieinne-
hav i sadana finansinstitut fordrar ingen kapitaltackning. Dessa omfattas i
stdllet av den utvidgade konsoliderade kapitaltickningen. Placeringar han-
forliga till leasing av 16s egendom foreslas inga i den grupp som fordrar 4 %
kapitaltickning. Slutligen foreslas att fordringar for vilka kreditmarknads-
bolag, fondkommissionsbolag och fondhandlarbolag svarar inte skall fordra
nagon kapitaltackning.

Garantikapital i sparbank och féreningsbank

Sparbankerna saknar i dag egentlig mojlighet att komplettera sin egen
kapitalgenerering med kapital utifran. Under nuvarande skede med en
stark expansion av hela kreditmarknaden har detta visat sig vara ett stort
problem for sparbankerna. Sparbanksféreningen har darfor foreslagit att
sparbank skall kunna fa tillskott av kapital till den nuvarande garantifonden
genom utgivande av s. k. garantifondsbevis.
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Kommittén har funnit vagande skal for att sparbankerna ges mojlighet att

tillskott 5y kapital utifrdn gy det kan ske med iakttagande g, kommitténs
grundlaggande principer, bl. 5. om konkurrensneutralitet. Detta har visat
sig yara Mojligt. For att yarg andamalsenligt maste kapitaltillskottet — dock fa
raknas gom akta eget kapital.

Kommitténs prévning i stort gy kapitaltdckningsproblematiken utgar fran
att konkurrensneutrala arbetsforutsattningar  skall skapas fér olika institut.
Nar det galler begreppet eget kapital &r enligt kommitténs mening de
vasentliga egenskaperna rent generellt att det frdn foretagssynpunkt —utgor
den fullstandiga foretagarrisken, att det ar ouppsagbart frdn placerarens
sida och att avkastning inte &ar garanterad. En sadan definition star i god
dverensstammelse med de internationella  dvervdganden som P& senare tid
agt rym inom den g k. 10-gruppen.

Vissa grundlaggande krav maste uppfyllas betraffande garantifondsbe-
visen:

Garantifondsbeviset  far inte i ndgon form ge dess innehavare inflytande

sparbankens verksamhet.

Garantifondsbeviset far inte ge ndgon ovillkorlig ratt till andel i sparban-
kens vinst.

Avkastning p& garantifondsbeviset far inte lamnas eller maste reduceras
da sparbankens rorelseresultat  &r negativt eller skulle bli negativt om av-
kastning lamnades. Anledning att inte ge avkastning kan harutéver ygra att
Sparbanken inte uppfyller lagens krav pa kapitaltackning.

4. Garantifondsbeviset maste 515 Ouppséagbart frdn placerarens sida.

Den gottgdrelse gom lamnas innehavaren 5y sparbankernas garantifonds-
bevis har enligt kommitténs forslag formen g, avkastning. Sattet att be-
stamma avkastningen bor kunna variera. Nagon pa forhand bestamd rante-
utfastelse i garantifondsbeviset bor inte komma i frAga. En avsiktsforklaring
i emissionsprospektet om sattet att bestdmma avkastningen och en be-
démning gy dess niva i analogi med vad gom nu forekommer i samband med
aktieemissioner bor dock kunna ske.

Kommittén gnser att man Skall forsiktigt fram nar det géller in-
troduktionen gy ett helt nytt vardepapper. Kommittén har darfor funnit
lampligt att begréansa garantifonden till 50 °0 zy reservfondens storlek.

For bankers forvarv gy forlagsbevis eller likartade bevis g tillskott gy
riskkapital ex. garantifondsbevis gom utfardats gy bank eller féretag mec
banknara verksamhet kravs tillstdnd. For att de skyddsintressen gom fill-
godoses genom kapitaltackningsreglerna  inte skall tradas for nar bor sadant
tillstdnd lamnas med stor restriktivitet. Det bor darvid ygra uteslutet att
sparbank eller féreningsbank ges tillstdnd att forvarva forlagsbevis eller
garantifondsbevis gom utfardats gy en bank inom den ggpg institutgruppen.
Undantag foreslds gélla for foretag gom skall upptrada gom s. k. market
maker for bevisen.

Ar 1984infordes efter forslag gy kooperationsutredningen  forlagsinsatser
i lagen om ekonomiska foéreningar och lagen o jordbrukskasserdrelsen.
Andringarna syftade till att gora det méjligt for ekonomiska fGreningar at
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ta till sig riskbarande kapital daven fran andra 4n medlemmarna. Insatserna
gors genom forvirv av forlagsandelsbevis med en bindningstid av minst fem
ar. Reglerna om forlagsinsatser har sedermera 6verforts till foreningsbanks-
lagen. Fréan kapitaltickningssynpunkt har forlagsinsatserna jamstillts med
forlagslan. Summan av de nominella virdena av forlagslan och forlagsan-
delsbevis har darvid likstillts med eget kapital intill ett belopp som mot-
svarar det egna kapitalet. Detta har i praktiken inneburit att forlagsinsatser-
na helt tappat sin avsedda betydelse. Eftersom forlagslan forutsitts vara en
nagot billigare form av kapital har forlagsinsatser aldrig kommit till an-
vandning.

Vid kommitténs behandling av kapitaltackningsfrigorna har Sveriges
Foreningsbankers Forbund pa nytt tagit upp fragan om férlagsinsatsernas
stallning fran kapitaltackningssynpunkt. Forbundet har dirvid hemstillt att
forlagsinsatser skall anses som ikta eget kapital, och diarmed likstéllas med
obligatoriska och frivilliga medlemsinsatser.

Kommittén har ansett det betankligt att medge méjlighet att intill ett
belopp som motsvarar summan av obligatoriska och frivilliga medlemsinsat-
ser, medrakna forlagsinsatserna som egentligt eget kapital. Som redan
papekats ar niamligen forlagsinsatsen bunden i endast fem ar och kan
ddrefter sagas upp av placeraren med en tvaarig uppsigningstid. Aven med
de begrinsningar som uppstillts i nuvarande lagstiftning framstar insatsen
enligt kommitténs mening som alltfor 16sligt bunden till banken med hinsyn
till de starka skyddsintressen som finns i bankverksamheten. Att redan allt
det nuvarande akta egna kapitalet i foreningsbankerna ar uppsigningsbart
innebir inte nagot skal att nu ga vidare efter samma linje.

Kommittén har darfoér 6vervagt andra 16sningar for att ge forenings-
bankerna mojlighet att fran andra in medlemmar fa tillskott till kapital-
basen av egentligt eget kapital i likhet med den mojlighet som kommittén
ger sparbankerna i form av garantifondsbevis. En méjlighet vore att for-
andra de nuvarande forlagsandelsbevisen sa att dessa inte blir uppségnings-
bara frén placerarens sida. Ett annat alternativ vore att ha tva typer av
forlagsandelsbevis, varav den ena typen vore ouppsigbar. Bida alternativen
har av kommittén avvisats. Det har inte ansetts lampligt att pA marknaden
ha sa artskilda vardepapper med samma namn,

Kommittén har i stéllet stannat fér den losningen att dven forenings-
bankerna medges ratt att inritta en garantifond efter det ménster som
foreslas for sparbankerna. Fondens storlek bor hir — i analogi med vad som
foreslas for sparbankerna — begransas till ett belopp som motsvarar hilften
av det 6vriga egenkapitalet.

Agande- och rostrittsbegransning i svenska
bankaktiebolag

Bankerna skiljer sig i flera vasentliga avseenden fran andra féretag. De intar
en central stéllning i det ekonomiska systemet och har utdver sin huvud-
sakliga roll som sparuppsamlare och kreditgivare givits uppgifter som verk-
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stallare 5y statsmakternas ekonomiska politik och ggm myndighetsutbvare.
Bankernas rorelsekapital harrér till vasentlig del frAn allmanheten. Om-
kring 90 % 4y balansomslutningen i gy bank bestér gy in- och upplénade
medel. Bankens eget kapital uppgar i regel till endast 1,5 °0 5y balansom-
slutningen. Bankernas kunder _ framfor allt insattarna _ ar pa ett helt annat
satt beroende g, sin banks sékerhet och sunda utveckling &n vad gom ar
fallet for kunder till néringslivsforetag i allmanhet. En insattare anfortror
bankerna medel ytan nagon sidkerhet. Det ar darfor ett oeftergivligt krav att
inséttarna bereds trygghet mot forlust gy, insatta medel. En inséttare skall
inte behova ta stéllning till bankens férmaga att forranta och aterbetala de
insatta medlen. Bankens roll &r gpgrare att ombesorja och gngyara for de
insatta medlens placering. Det ar hérvid g, vikt for kreditvasendets funk-
tionsduglighet och darmed &ven ett samhéllsintresse, att insattare har ett
absolut fortroende for bankernas formaga att fullgéra sina forpliktelser.

Agande och kreditgivning skall inte blandas

Svensk banklagstiftning bygger sedan 1930-talet pa principen att dgande och
kreditgivning inte skall blandas. Detta tar sig uttryck i forbud for bank att
forvarva aktier i naringsforetag eller att eliest engagera Si9 Pa ett sétt som
medfér risk for sammanblandning mellan bankens priméara verksamhet och
bankframmande verksamhet. Emellertid saknas regler gom forhindrar star-
ka naringslivsintressen, ex. en industriell koncern, att férvarva betydande
aktieposter och déarmed avsevart inflytande Gver en bank.

Bankerna och de koncerner vari banker ingar maste ygr5 Oberoende |
forhallande till enskilda motparter. Inte minst darfér att den svenska kredit-
marknaden ofrdnkomligen kommer att domineras ay ett begrdnsat antal
institut pa varje delmarknad &r det betydelsefullt att sarskilt bankerna kan
agera fritt frdn paverkan frdn oy de icke-finansiella storforetagen. Vid
kreditallokering  och bestammande gy villkor vid kreditgivning bor en bank
ha gp helt fristhende stillning och dess oberoende inte riskeras genom att
banken tillhér en viss gruppering inom néringslivet med majlighet att styra
eller eliest utova inflytande pa bankens beslutsfattare. VéAgande skal talar
darfor enligt kommitténs mening for en lagreglering gom forhindrar g stark
agarkoncentration i gpn bank.

Hinder mot koncentrerat agande

Enligt direktiven aligger det kommittén att lagga fram forslag till hur ett
spritt &gande i bankerna skall kunna sékerstallas. Kommittén har diskuterat
att direkt ilag infora ett krav pa spritt dgande. Till ledning for tolkningen g
ett sadant begrepp skulle man ex. kunna knyta gn till det spridnings-
kriterium  gom uppstélls ggom Villkor for introduktion 5, boérsposter vid
Stockholms fondbérs. For registrering pa A I|-listan uppstalls for narvaran-
de krav pd 1000 bérspostagare, varvid boérspostens vérde skall uppgd till
minst ett basbelopp. Flertalet affarsbanker &r i dag borsintroducerade och
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uppfyller alltsa ett sadant krav pa spridning av dgandet. Undantag utgor
Bohusbanken och Sveabanken.

Ett sadant spridningskriterium sdger emellertid ingenting om hur koncen-
trerat dgandet &r i foretaget. Inget hindrar salunda en stor dgare att vara
majoritetsdgare. Ett battre satt att forhindra ett koncentrerat inflytande i
termer av working control ar att direkt i lag ange hur stort dgandet i banken
far vara. Med en sadan l6sning uppnas ocksa att problem i samband med
nybildning av bank undviks. Det ligger i sakens natur att det kan vara svart
att redan vid etableringen av en bank tillférsdkra en sadan dgarspridning
som krivs for borsintroduktion.

En bank under utveckling kommer forr eller senare att behova tillgang till
kapital i sadan utstriackning att det nédvandiggor emissioner pa den 6ppna
aktiemarknaden. En borsintroduktion framtvingar en sadan dgarspridning
som nyss berorts. Kommittén har ocksa, sasom framgar nedan, tagit stall-
ning for att det bor vara mojligt att bilda finansiella holdingforetag dar bank
ingar som dotterbolag. Det forefaller osannolikt att sadana koncerner skulle
kunna bildas utan tillskott av kapital fran aktiemarknaden.

Med hansyn bl. a. till att flertalet banker redan nu uppfyller krav pa spritt
dgande i1 den nu diskuterade bemarkelsen har kommittén inte funnit det
nodvandigt att i lag inféra krav pa spritt agande. Kommittén har i stdllet
ansett det vara riktigast — for att forhindra en stark dgarkoncentration — att
direkt i lag ange de grinser vartill agandet i en enskild bank hogst far uppga.

Agarstrukturen i de svenska bankerna uppvisar stora variationer. I de
allra storsta bankerna ar agandet sa spritt att redan nagra procents aktiein-
nehav medfor att dgarandelen framstar som vasentlig och i praktiken med-
for ett stort inflytande. Ett motsvarande innehav i exempelvis nagon av
provinsbankerna ger didremot inte nagot betydande inflytande.

Nir det géller valet av grins for dgandet talar vissa skil, fraimst kravet pa
enkelhet i regleringen, att man viljer ett enhetligt procenttal fér samtliga
banker. A andra sidan ir 4garstrukturen s pass olika i storre och mindre
banker att det dar mycket svart, for att inte siga omojligt, att finna ett
gemensamt procenttal, som pa en gang skapar dels ett sa stort fritt dgarut-
rymme som mojligt dels forhindrar en sadan koncentration av dgandet att
bankens sjilvstandighet och integritet kan komma att dventyras.

Tva balanspunkter

I anslutning till det hir forda resonemanget om skillnaden mellan stérre och
mindre banker vill kommittén framhalla, att undersokningar som gjorts i
andra sammanhang angédende s. k. working control 6ver foretag i olika
storleksklass, tydligt har visat att det krivs en relativt begrinsad dgarandel i
ett mycket stort foretag for att sadan kontroll skall kunna utdvas. I ett litet
foretag fordras diaremot en betydande dgarandel for motsyarande makt-
position.

Kommittén iir klart medveten om att det fran vissa synpunkter och i vissa
ldgen kan vara en fordel for ett foretag att det i agarkretsen ingar en stark
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agare eller agarkonstellation, som kan ta huvudansvaret for foretagets styr-
ning och finansiering. En sadan édgarbild skapar ocksa forutsiattningar att
med erforderlig handlingskraft och skyndsamhet byta ut en inkompetent
styrelse och foretagsledning. Ar dgarsammansittningen ddremot mycket
splittrad, kan detta medfora att styrelsen och foretagsledningen far en allt-
for stark och dominerande stillning. Aven vid en dokumenterad inkompe-
tens kan det i sadana fall bli en komplicerad och utdragen process att
genomfora nodvandiga personbyten. Riskerna med en dgarbegrinsning i
banker fran har angivna utgangspunkter far dock inte 6verdrivas. Mot dessa
risker maste ocksa — som kommittén forut kraftigt understrukit — vagas det
speciellt for banker framtradande kravet, att styrelsen och foretagsled-
ningen skall ha en sjélvstandig stallning, sa att den vid sitt beslutsfattande
fullt ut kan tillgodose insattarnas och samhallets intressen och sta fria fran
harmed inte forenligt dgarinflytande.

Vid utformningen av dgarbegrinsningen har kommittén sokt finna en
sadan avvagning att, a ena sidan, det av insattar- och samhillsintresset
dikterade kravet pa bankledningens sjélvstindighet tillgodoses samt, & and-
ra sidan, fordelen i vissa ldgen med starka agare kan tas till vara. Nar det
galler att komma fram till en lamplig balans har det visat sig svart att finna
en for alla banker enhetlig 16sning, eftersom de dgarandelar, som kravs for
ett vasentligt inflytande och working control, ar — som ovan redovisats —
patagligt olika beroende pa bankens storlek. Kommittén har darfor ut-
arbetat ett forslag, som utgar fran en balanspunkt for de storsta bankerna
och en for de medelstora och mindre.

Utgaende fran dessa olika balanspunkter har kommittén funnit det lamp-
ligt, att i de storsta bankerna dgarbegrinsningen bestammes sa, att hogst
10 % av aktiekapitalet far innehas av en enskild agare eller flera agare i
vasentlig ekonomisk intressegemenskap. I de medelstora och mindre ban-
kerna bor motsvarande procenttal utgéra 20 %. Om en bank ingar i en
finansiell koncern skall agarbegransningen avse koncernens moderforetag.

Som ovan framhallits kan en agarbild med en stark dgare eller agarkons-
tellation i vissa lagen innebira viktiga fordelar for foretaget. I anslutning
hartill vill kommittén betona att med de olika maximiinnehav, som fore-
slagits for storre och mindre banker, det i regel ricker med en samverkan
mellan tva till fyra av de storsta dgarna i en bank for att motsvarande
fordelar skall kunna uppnas. Exempel fran svenskt naringsliv under senare
ar visar att det i ett krisldge val gar att mobilisera en dgarsamverkan av nyss
avsedd omfattning for att byta ut en styrelse och foretagsledning med
otillracklig kompetens.

Kommittén har vidare diskuterat olika kriterier for att sarskilja de storsta
bankerna fran de medelstora och mindre och har slutligen stannat for en
reglering som utgar fran bankens eget kapital pa satt detta definieras i BRL.
Om en bank ér ett dotterforetag i en finansiell koncern skall regleringen
utga fran moderforetagets eget kapital. Kommittén har dirvid funnit att
gransen lampligen bor utgdéra en miljard kronor. Med en sadan grans-
dragning kommer GotaGruppen AB, S-E-Banken, PKbanken och Svenska
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Handelsbanken att omfattas av den striingare dgarbegrinsningen. I dvriga
affarsbanker, vilkas egna kapital fér nirvarande uppgér till belopp som
ligger langt under en miljard kronor, kommer agarbegrinsningen att ligga
vid 20 %.

Ekonomisk intressegemenskap

Vid tillimpningen av Zgarbegransningen bor inte endast storleken av en
enskild dgares innehav utan i vissa fall aven flera dgares sammanlagda
innehav tillmatas betydelse, namligen dé visentlig ekonomisk intressege-
menskap foreligger mellan aktiedgare. Begreppet visentlig ekonomisk in-
tressegemenskap och likartade begrepp aterfinns inom flera omréaden i
svensk lagstiftning, bl. a. i 2 kap. 16 och 17 §§ BRL och i 22 § FkL. Vid
tillimpningen av agarbegransningen bor begreppet ges samma innebord
som i namnda lagrum.

Rostrattsbegransning

Med de foreslagna granserna for aktieinnehav blir en édgares eller en dgar-
grupps inflytande 6ver banken forhallandevis stort. Maximiinnehaven bor
darfor kombineras med en regel som tar sikte pa en begrinsning av rostrit-
ten vid bolagsstimma.

En likartad regel finns redan i nuvarande lagstiftning. Enligt 8 kap. 3 §
BAL kan namligen ingen rosta for egna eller andras aktier for sammanlagt
mer an en femtedel av de aktier som foretrads pa stimman, om inte négot
annat foljer av bolagsordningen. Regeln ér direkt 6verford fran 9 kap. 3 §
ABL. Avsikten med regeln ar att 0ka mojligheterna for aktieigare med
mindre aktieinnehav att pa stimman gora sig géllande gentemot de storre
aktiedgarna.

Enligt kommitténs mening bor — med hénsyn till den sérstillning som
bankerna har i samhillet — den hogsta gransen for rostrittens utovande
anges i lag. Kommitténs dverviganden om var grinsen bor ligga for att
forhindra ett alltfor starkt inflytande for enskild dgare, har resulterat i att
kommittén forslar en regel som innebir att i de storsta bankerna ingen far
utova rostritt for mer dn fem procent av det pa stimman foretridda antalet
aktier. I de mindre bankerna bor grinsen ligga vid tio procent av det pa
stimman foretradda antalet aktier. Det bor anmarkas att de hér foreslagna
reglerna for rostrattsbegriansning i banken av olika storlek i stor utstrack-
ning ansluter sig till vad som redan giller enligt bankernas bolagsordningar.

Undantag fran agarbegransningen

Undantag fran huvudregeln om agarbegrinsning bor goras for statens och
svensk banks aktieinnehav. Bankers organisationsférvirv prévas alltid av
bankinspektionen. Tillstand till sadant forvarv skall inte ges om hinder
moter fran allmén synpunkt. Ett sidant fall kan vara att forvirvet bedoms
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vara till skada for konkurrensen inom branschen. Fall som har avses bor
sasom hittills provas fran bankpolitiska utgangspunkter. Likasa bor banker-
nas forvarv genom bransch- eller centralorganisation undantas fran regeln
om dgarbegriansning. Dessa organisationer skall enligt kommitténs forslag
inte fa dgna sig at verksamhet som strider mot reglerna om banks rorelse i
BRL. Regeln om dgarbegriansning bor inte heller galla for utlindskt bank-
foretags innehav av aktier i bankaktiebolag bildat av utlandsk bank. For det
fall en bank ar dotterféretag i en koncern géller begransningsregeln i stallet
moderforetaget.

Det praktiska forfarandet

Om nagon forvirvar aktier utover tillatna granser skall forvarvaren fore-
liggas att inom sex manader eller den senare tid som bankinspektionen
bestimmer avyttra de aktier som Gverstiger den tillitna gransen. Fore-
liggandet kan forenas med vite. For att inspektionen skall kunna kon-
trollera efterlevnaden av reglerna om dgarbegransning foreslar kommittén
att en anmalningsskyldighet infors for den som forvarvar aktier motsvaran-
de tva procent av en banks eller, om denna ar dotterféretag i en finansiell
koncern, ett moderforetags aktiekapital.

Kommitténs forslag om dgarbegransning torde komma att foéranleda att
nagra av de nuvarande dgarna i bankerna tvingas avyttra aktier for att
uppfylla de fastlagda granserna. Forslaget kommer med utgangspunkt fran
nu aktuella forhallanden att traffa nagra dgare i Bohusbanken, Skanska
Banken, Ostgéta Enskilda Bank samt GotaGruppen AB. Det ir visentligt
att dgarna bereds mojlighet att avyttra aktierna utan att behova drabbas av
ekonomisk skada. Det ar vidare vasentligt att aktiemarknaden inte utsatts
for storningar. Kommittén anser att dessa krav bist blir tillgodosedda
genom att reglerna tillampas pa bestaende agarforhallanden forst fem ar
efter det att den av kommittén foreslagna lagstiftningsreformen tritt i kraft.
Under forutsattning att kommitténs forslag trader i kraft den 1 januari 1990
far dgarna dirmed mojlighet att anpassa sig till de nya reglerna fram till den
1 januari 1995.

Dispens

Darutover bor mojlighet finnas att efter sarskild framstallning till regering-
en erhilla dispens. En sadan dispensmdjlighet bor emellertid anviandas med
restriktivitet. Dispens bor saledes kunna limnas endast om sérskilda skal
foreligger. Sadana skal bor anses foreligga exempelvis da en forbittrad
konsolidering bedoms nodvandig for att trygga en banks fortbestand och
andra mojligheter att erhalla riskvilligt kapital an genom tillskott fran stora
agare inte star till buds. Dispens bor dven kunna lamnas for att mojliggéra
en onskvird rekonstruktion av bank eller i samband med att en ny bank
bildas. I sirskilda fall bor aven dispens kunna limnas for att 1osa Gvergangs-
problem i en enskild bank.
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Utldandskt dgande i svenska banker

Kommittén anser tiden nu vara mogen for att tillita utlandskt dgande i
svenska banker. Detta dr nodvandigt bl. a. med hansyn till den fortgaende
internationaliseringen av bankvisendet. Utlindskt dgande bor emellertid
tillatas endast i sadan omfattning att den inhemska kontrollen 6ver bankva-
sendet i stort kan behallas. Vid en avvagning mellan olika intressen har
kommittén funnit att hogst tjugo procent av aktiekapitalet och hogst tio
procent av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt bankaktiebolag bor fa
ligga i utlandsk ago.

De forut foreslagna reglerna om édgande- och rostrittsbegransning skall
ocksa galla for utlandska 4gare. For att utan en besvarande kontrollapparat
mojliggora en handel med svenska bankaktier utomlands bor enligt kom-
mittén endast hogst sa stor andel aktier som motsvarar en dgares jamte
narstaendes innehav i de storre bankerna — tio procent av aktiekapitalet —
fritt kunna forvarvas av utlandska intressen. En begransning bor ocksa
goras till fem procent av rostetalet for samtliga aktier. I fraga om ytterligare
utlandska forvarv av aktier upp till de nyss namnda granserna tjugo procent
av aktiekapitalet och tio procent av rostetalet bor emellertid krévas sérskilt
tillstind av regeringen eller av bankinspektionen.

Enligt kommittén bor varje enskild bank bestimma om bankens aktier till
viss del skall kunna dgas av utlindska intressen. Bankerna bor darfor i
forekommande fall ta in bestaimmelser i bolagsordningen av innebord att
hogst de nu namnda procentandelarna av aktierna och rostetalet kan ligga i
andra @n svenska hander och att viss del dirav ocksa kan fritt forvirvas
genom teckning eller 6verlatelse. Bankaktiebolagen bor salunda ges mojlig-
het att fullt ut eller med inskrankningar inféra den lagenliga ritten for
utlindska intressen att forvirva aktier i bolaget. ABL:s bestimmelser om
bundna och fria aktier bor dérvid tjana som forebild for att mojliggora en
oronmirkning av aktier som en bank utan sarskilt tillstand vill placera i
utlandskt ago.

Nagra intressefragor i bank

Kommittén har funnit att manga banker pé olika sitt engagerar sig indirekt i
ren foretagsverksamhet. Detta férekommer framfor allt inom ramen for de
verksamheter som bedrivs av vissa bransch- eller centralorganisationer for
banker eller av olika bankers pensions- och personalstiftelser. Banklagstift-
ningens principiella forbud mot engagemang i allmén féretagsverksamhet
har i dessa fall i praktiken genombrutits. Samma intresse som skyddas
genom forbudet for bank att dgna sig at foretagande kan dven asidosittas
genom att representanter for banker ges plats i olika naringslivsforetags
styrelser. Kommittén foreslar med anledning hérav att banklagstiftningen
kompletteras med vissa regler som méjliggér ett mera stringent uppratthal-
lande av det principiella férbudet mot allmén foretagsverksamhet.
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Bankernas pensions- och personalstiftelser

Vad forst galler bankers pensions- och personalstiftelser har kommittén
konstaterat att dessa innehar betydande aktieposter i olika industri- och
investmentféretag. Dessa aktieplaceringar ligger till véasentlig del péfallande
ofta inom respektive banks intressesfar. Stiftelserna har i manga fall kommit
att bli ett affairsméassigt instrument for banken att tillférsdkra sig en 6msesi-
dig anknytning till vissa agargrupperingar i néaringslivet.

For banken ar det frdn risksynpunkt inte helt ytan betydelse hur dess
pensionsstiftelse placerar sina tillgangar. En bank har namligen inte frigjort
sig fran sina pensionsutfastelser genom att avsatta tillgangar till en pensions-
stiftelse. | den man Stiftelsens tillgdngar inte forsl&r maste darfor banken
svara for pensionsforpliktelserna  med sina egna tillgangar. Alltfor  riskfyllda
placeringar i stiftelsen kan salunda ytterst ut 6ver banken och dess
insattare. Bankstiftelsernas aktieplaceringar ar vidare fran naringspolitisk
synpunkt gy stor principiell betydelse. Med hansyn till bankernas sér-
stallning &ar det ett viktigt samhéllsintresse att bankerna inte far alltfor
starka bindningar till de stora @gargrupperingarna i naringslivet.

Bankinspektionen har for pensions- och personalstiftelserna  foreskrivit
att aktieplaceringarna skall ske med forsiktighet och med erforderlig sprid-
ning gy riskerna. Denna rekommendation, gom inneb&r att gransen for
innehav i ett enskilt foretag satts vid fem procent gy rostetalet for samtliga
aktier, iakttas gy stiftelserna. Den rekommenderade gransen ansluter allts&
til vad gom enligt den nuvarande lagstiftningen galler for forsakrings-
bolagen. Denna grans hindrar emellertid inte att stiftelserna kan inneha ypp
till drygt ep tredjedel gy aktiekapitalet i ett enskilt bolag genom att koncen-
trera forvarvet till rostsvaga aktier. Det férekommer att stiftelserna ager
upp till 25 % 5y aktiekapitalet i enskida foretag. Den py diskuterade
gransen har for forsakringsbolagen tillkommit  bl. 5 gy naringspolitiska skal
for att forhindra et forsékringsbolag att engagera Sig i verksamhet gom ar
frammande for forsékringsrorelsen. Kommittén har betraffande forsak-
ringsbolagen féreslagit att en begransning ocksa i forhallande till aktiekapi-
talet skall inforas. Kommittén har funnit lampligt att sétta denna grans vid
tio procent gy aktiekapitalet. ~Kommittén gnser att de skal gom har &be-
ropats for den foreslagna begrénsningen for forsakringsbolagen ocksd ar
giltiga for stiftelserna. Kommittén foreslar darfor att en stiftelses enga-
gemang i ett enskilt foretag f&r motsvara hogst fem procent gy réstetalet for
samtliga aktier, dock aldrig mer &@n tio procent ay aktiekapitalet.

Kommittén foreslar vidare betraffande pensions- och personalstiftelserna
att dessa framdeles skall st under tillsyn endast g, bankinspektionen.
Foljaktligen skall den allmanna tillsyn gom lansstyrelse utovar bankstif-
telserna enligt lagen 1967:531 om tryggande g4y pensionsutfastelser m.m.,
foras over till inspektionen.



SOU 1988:29

Bankernas medlemsorganisationer

Vad hirefter giller bransch- eller centralorganisation fér banker, saknas i
den nu gdllande banklagstiftningen regler som hindrar dessa att driva verk-
samhet som ar forbjuden for en bank eller en bankkoncern. Eftersom
medlemskap i en sddan organisation inte forutsiitter regeringens eller bank-
inspektionens tilistand, har mojlighet 6ppnats for bankerna att kringga det
principiella aktieforvarvsforbudet och andra regler som begrinsar bankro-
relsen genom att lata organisationen driva sidan verksamhet som ar for-
bjuden fér bank. I detta ssmmanhang bér erinras om att berérda organisa-
tioner — Svenska Bankféreningen, Svenska sparbanksforeningen och Sveri-
ges Foreningsbankers Forbund — ar slutna féreningar i den meningen att
inga andra subjekt 4n banker tillhorande en viss grupp av sidana institut
ager ratt att vara medlem i respektive organisation. Detta innebar att
organisationernas verksamhetsinriktning styrs uteslutande av siddana in-
tressen som dikteras av medlemsbankerna. Organisationernas olika enga-
gemang far darmed en stark indirekt anknytning till den bankverksamhet
som drivs av medlemmarna, avsevirt starkare dn om foreningarna vore
Oppna for ett stort antal sinsemellan olikartade medlemskategorier.

Mojligheten att engagera sig i foretagsverksamhet som inte ér tillaten for
bank har utnyttjats av Svenska sparbanksféreningen och i viss man dven av
Sveriges Foreningsbankerns Forbund. Dessa organisationers engagemang i
t. ex. olika investmentbolag har bl. a. till syfte att genom dgarinsatser knyta
industri- och andra naringslivsforetag till sparbanks- respektiva forenings-
banksrorelsens strategiska intressesfirer. Flera lokala sparbanker har fatt
en stark anknytning till sidana investment- och utvecklingsbolag. Bankerna
har sjdlva i manga fall aktivt medverkat vid tillkomsten av dessa bolag.
Agandet av aktier i bolagen har forlagts till nagot dotter- eller intressefore-
tag till Svenska sparbanksforeningen. Dotter- och intresseféretagen har i sin
tur tagit upp krediter, bl. a. genom konvertibla forlagslan, hos lokala spar-
banker for att finansiera verksamheten. Sparbankerna och i viss man #ven
foreningsbankerna har saledes genom kringgiende av lagstiftningen kom-
mit att fi sadana engagemang i enskilda néringslivsféretag som kan jam-
stillas med direkta dgarintressen, och som strider mot grunderna fér BRL:s
principiella aktieforvarvsforbud.

Det ar enligt kommitténs mening forenat med en pataglig fara for en
osund utveckling av bankvisendet om vissa banker eller grupper av banker
kringgir banklagstiftningens regler och salunda asidositter visentliga
skyddsintressen i bankverksamheten. Om sparbanks- och foreningsbanks-
rorelserna skulle tillatas att med lagstiftarens goda minne driva verksamhet
som ar forbjuden for bank, kan det inte uteslutas att utvecklingen skulle
kunna leda till - forutom att sparbanks- och foreningsbanksrorelserna later
namnda verksamheter expandera — att éven andra banker eller grupper av
banker soker liknande majligheter att kringga den centrala regel i banklag-
stiftningen, som aktieforvarvsforbudet utgor. En sddan utveckling kan i
forlangningen leda till en allmédnt minskad respekt f6r och en mindre nog-
riknad installning till banklagstiftningens viktiga skyddsregler.
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De motiv, gom ligger till grund fér BRL:s principiella forbud mot forvarv
av aktier eller andelar i foretag gom agnar sig  bankframmande verksam-
het, gér sig enligt kommitténs mening i hég grad gallande ocksa de
bransch- och centralorganisationer  yarom nu ar iffdga. Enligt vad som
anforts gyan styrs verksamheten i dessaforeningar gy intressen gom dikteras
av respektive medlemsbanker. Det finns under séadant forhdllande inte
nagot sakligt barande motiv for att undanta dessa bransch- eller central-
organisationer fran det principiella aktie- och andelsforvarvsférbudet.

| detta sammanhang bor anmarkas att enligt de regler gom kommittén
foreslagit i KML skall gn mindre g k. fri sektor &ppnas for bank att genom
ett kreditmarknadsbolag forvarva aktier och andelar i finansieringssyfte.
Denna fria sektor skall inte kunna anvéndas for placeringsférvarv, utan de
forvarvade aktierna och andelarna maste avyttras sd snart finansierings-
syftet blivit uppnatt. Om bank tillats att, vid sidan gm den fria sektorn, utan
begrénsning engagera Sig  riskkapitalmarknaden  genom den egna organi-
sationen, kommer syftet med den fria sektorn _ och den begransning gy
denna sektor gom foreslas _ att forfelas. De med hénsyn till olika skyddsint-
ressen Strikta regler gom uppstélls betréffande den fria sektorn skulle latt
kunna kringgds om ofillaten verksamhet kunde forlaggas i den ggna med-
lemsorganisationen.

Kommittén  har grund gy det anférda kommit till den slutsatsen, att
BRL bor kompletteras med gn bestammelse gy innebérd att en bransch-
eller Centralorganisation foér banker inte far bedriva sadan verksamhet som
star i strid med BRL:s bestdmmelser gy banks rorelse. Det boér ankomma

bankinspektionen att 6vervaka att bestimmelsen efterlevs.

Personunioner

Vad slutligen galler frAgan om bankers representation i olika néringslivs-
foretags styrelser, har kommittén kunnat konstatera att detta forekommer i
stor utstréckning. Styrelseuppdragen synes forekomma  framfor allt i sddana
foretag gom tillhér respektive banks intressesfar. Enligt p, gallande regler
ar verkstallande direktor och gnnan delegat som ar anstélld i banken for-
hindrad att vara Styrelseledamot i foretag yars huvudsakliga verksamhet
bestar bl. 4 i att forvalta aktier.

Kommittén delar den uppfattning som kommer till uttryck i néamnda
regler. Det &r klart olampligt att bankrepresentation férekommer i bl. 5
investmentbolag, vilka fran strategisk synpunkt kan ha en stor betydelse i
det svenska naringslivet. Mot bakgrund 5 det allt mer koncentrerade
agandet i svenskt naringsliv torde forbudet yara gy &@n stérre betydelse i dag
an da det genomférdes. En brist i lagregleringen &r emellertid att forbudet
ar begransat till att gyse endast verkstédllande direktor eller gnnan delegat
som 4r anstalld i banken. Enligt lagens ordalydelse omfattas inte styrelse-
ordférande gy forbudet, &aven om han erhéller delegatsuppdrag eller &r
engagerad i bankens lopande forvaltning. Kommitténs undersdkning har
ocksa visat att bankers styrelseordféranden och vice ordféranden i hég grad
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finns representerade i styrelsen for sadana foretag som avses med forbudet.

Bankverksamhet har liksom andra verksamheter med tiden blivit alltmer
komplicerad. Det torde darfor vara svart att utan nagon férankring i den
praktiska verksamheten kunna leda arbetet i styrelsen och delta i de for
banken riktiga besluten. Ett uppdrag som styrelseordforande inskrinker sig
darfor inte alltid till att enbart leda och Overvaka det egentliga styrelse-
arbetet. I stallet forutsitts att denne — utan att vara anstalld i banken —
dérutover tar en mer eller mindre aktiv del i bankens forvaltning och i det
lopande arbetet i denna. En styrelseordférande i bank intar darjamte i vissa
fall en framtradande roll bade utat som representant for banken och internt
som policyskapare, inte bara for banken utan f6r hela bankkoncernen. De
skil, som ligger till grund for férbudet for verkstillande direktor och annan
delegat som ar anstdlld i banken att mottaga vissa styrelseuppdrag, gor sig
mot bakgrund hirav i lika hog grad gillande ocksa for har avsedd s. k.
arbetande styrelseordforande i1 bank. Lagtexten bor darfor kompletteras sa
att dven styrelseordférande omfattas av forbudet, under forutsittning att
denne fullgor dven annat arbete for banken i inte ovasentlig omfattning.
Med annat arbete avses arbetsuppgifter som inte har nagot omedelbart
samband med uppdraget som ordférande, t. ex. olika delegatsuppdrag. Till
foljd av kravet, att sadant arbete skall fullgoras i inte ovasentlig omfattning,
torde styrelseordférande som tjanstgor i banken pa hel- eller halvtid regel-
massigt komma att omfattas av forbudet. Motsvarande bor gilla vice ord-
forande i en bank.

Forbudet att vara styrelseledamot i foretag som nu avses bor emellertid
inte gilla sadana foretag som dr dotter- eller systerforetag till banken.
Kommittén foreslar darfor att undantag fran forbudet gors for styrelseupp-
drag i bolag som ingar i samma koncern som banken.

Kapitalmarknadslagen

Begreppet finansieringsverksamhet

Kreditmarknadskommittén har foreslagit en generell definition av begrep-
pet finansieringsverksamhet, som har néra anslutning till den definition som
for ndrvarande finns i FiL. Finansieringsverksamhet bestar enligt kommit-
téns forslag i att lamna eller stélla garanti for kredit eller pa annat satt
medverka till finansiering. FiL:s definition tillkom i en tid da finansierings-
foretagens snabba utveckling stod i centrum for lagstiftarens uppmarksam-
het. Foretagens huvudsakliga verksamhet var da factoring och leasing. Det
var darfor naturligt att exemplifiera medverkan till finansiering genom att
sarskilt namna forvdrv av fordringar och upplatelse av 16s egendom till
nyttjande. Det har nu ansetts onskvirt att finna en mera generell och
heltiackande definition av finansieringsverksamhet. Liksom f6r narvarande
bor definitionen utga fran kreditgivningen som den centrala delen av finan-
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sieringsverksamheten. Hartill bor laggas garantigivning och medverkan till
finansiering. Kommittén har ansett att forvarv 5, fondpapper generellt bor
undantas, samt att formedling gy kredit till gnnan @n konsument inte heller
bor omfattas gy definitionen. Férmedling gy kredit till konsument bor dock
omfattas for att hindra kringgdenden 4y forbudet for andra &n auktorisera-
de institut att lamna konsumentkrediter.  En gnnan konsekvens gy kommit-
téns nya definition  blir att s, k. fastighetsleasingfastighetsrenting ~ kommer
att omfattas gy definitionen.

TillstAndskravet

For den gom Yrkesmassigt skall bedriva finansieringsverksamhet,  aktie-
marknadskommission, penningmarknadskommission eller penningmark-
nadshandel kommer enligt kommitténs férslag att kravas tillstand. Tillstnd
ges av bankinspektionen.  Tillstdndsprovningen  bor vara av saval formell
som Mmateriell natur. Den formella tillstdndsprovningen  syftar till att kon-
statera huruvida vissa i lagstiftningen preciserade krav &ar uppfylida. Det kan

ex. vara 1rdga om att formellt riktiga handlingar fogats till ansckan, att
bolagsordningen Gverensstammer med lag m m. Den materiella tillstdnds-
prévningen innebar att den tillstdndsbeviljande myndigheten har att gora en
bedémning huruvida i lagstiftningen angivna allménna kriterier for verk-
samhetens inneh&ll och inriktning kan gnges Uppfyllda. Exempel pd sédana
kriterier &r att den tillamnade verksamheten inte kan antas bli till skada for
véasentliga allménna intressen. Kommittén har funnit att den hér avsedda
materiella prévningen inte skall innefatta n&got inslag g, behovsprévning.
Den skall i stallet helt inriktas p& gp kvalitativ provning. TillstAndsmyndig-
heten foreslds bl. g tillse att rimliga forutséttningar finns for att samhélls-
intresset blir beaktat i verksamheten. Bolag gom fétt tillstdnd enligt KML
maste forutsattas folja séval denna lag som annan lagstiftning. Det kan galla
skattelagstiftning,  konsumentskyddslagstiftning, kreditpolitisk  lagstiftning
eller valutalagstiftning.  Tillstindsprévningen  bor bli g rimlig garanti for att
malsattningen inom andra vésentliga samhallsomréden inte motverkas. En
grund for bedémningen blir den kunskap om verkstéllande ledning och
agare gom bankinspektionen skaffat sig. Ett inslag i prévningen blir att se
till att den verkstallande ledningen motsvarar hogt stéllda krav betraffande
den personliga kompetensen och egenskaper i Ovrigt.

All  konsumentkreditgivning i auktoriserade institut

Undantag frén tillstindskravet kommer generellt att gélla for de g k. leve-
rantorskrediterna, dvs. kredit eller betalningsanstand i direkt samband med
forsalining gy en vara €ller tianst. For dessa krediter kravs aldrig tillstand.
Nar det galler finansieringsverksamhet riktad mot annan &n konsument
foresldr kommittén darutéver undantag fran tillstindskravet d& verksam-
hetens omfattning understiger 50 mili.kr. i omséttning. Redan nar FiL
tilkom foreslog bankinspektionen att gransen skulle sattas vid 25 milj.kr.
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Kommitténs forslag innebar att all konsumentkreditgivning skall dga rum i
auktoriserade institut. Skyddsintresset for verksamhet som avser krediter
till andra @n konsumenter minskas avsevirt. Det blir hir friga om avtal
mellan professionella aktorer. Kommittén har mot denna bakgrund inte
funnit nagot hinder mot att hoja gransen for frizonen till en hégre niva 4n
for narvarande.

Nar det géller konsumentkrediter bor ingen frizon medges. Starka konsu-
mentskyddsintressen talar for att endast seridsa aktérer skall tillatas bedriva
sadan verksamhet. Finansieringsverksamhet riktad mot konsument kom-
mer diarmed att vara forbehallen auktoriserade institut.

Niringslivsforetagens likviditetsforvaltning

Kommittén anser allmant att naringslivsforetagen bor ha mojlighet att dgna
sig at en likviditetsforvaltning, som till art och omfattning ar naturlig i
forhallande till foretagets storlek och omfattning. Genom det redan dis-
kuterade undantaget ges alla en fri sektor att — fransett konsumentkrediter —
bedriva finansieringsverksamhet upp till ett nettovirde av 50 milj.kr. Kom-
mittén har emellertid funnit att det utdver andra undantag bor finnas ett
omrade dar bankinspektionen efter en sérskild provning kan finna skl att
undanta finansieringsverksamhet som annars skulle falla under lagens till-
lampning, men dir verksamheten inte kan sigas ha ett sjélystindigt syfte vid
sidan av foretagets huvudsakliga verksamhet. Tanken bakom denna formu-
lering dr att foretagens likviditetsforvaltning skall hallas utanfor reglering sa
linge som det ror sig om en naturlig sadan. Aktiveras emellertid for-
valtningen av de likvida medlen inom ett foretag pa ett sadant sitt att
verksamheten i stort blir att jamstalla med ett kreditinstituts finansierings-
verksamhet finns det inget skal att halla denna verksamhet utanfér tillsyn
och kontroll. Ekokommissionen vickte pa sin tid frigan om det kunde
finnas skal att stilla den kreditgivning under tillsyn som sker fran foretag,
stiftelser och intresseorganisationer. Kommittén har ansett att all finansie-
ringsverksamhet bor behandlas pa ett konkurrensneutralt sitt. Detta inne-
bér att de nu berorda inte kan dgna sig 4t konsumentkreditgivning utan att
flytta ut verksamheten i ett sérskilt bolag som getts tillstdnd dértill. Inom
ramen for normal likviditetsforvaltning kan foretagen emellertid, som nyss
beskrivits, samt dven stiftelserna och organisationerna bedriva viss finansie-
ringsverksamhet efter medgivande fran bankinspektionen utan att flytta
verksamheten till ett kreditmarknadsbolag. Om bankinspektionen inte
medger att verksamheten kan drivas utan sérskilt tillstind maste denna — for
det fall nettovardet av tillgangarna i verksamheten Gverstiger 50 milj.kr. —
flyttas ut och bedrivas i ett kreditmarknadsbolag.

Ytterligare undantag

Undantag fran tillstandskravet bor ytterligare goras for sadana foreningar
som drivs utan vinstsyfte och vilkas dandamal endast ar att tillgodose med-
lemmarnas finansieringsbehov. Aven i detta fall bor bankinspektionens
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medgivande foreligga for att verksamheten skall kunna bedrivas utan sar-
skilt tillstand.

Minsta aktiekapital

For att fa tillstand maste ett kreditmarknadsbolag och ett fondkommissions-
bolag ha ett minsta aktiekapital pa 10 milj. kr. medan ett fondhandlarbolag
skall ha lagst 25 milj. kr. i aktiekapital. For dotterbolag i en koncern kan
bankinspektionen om synnerliga skal foreligger medge ett ligre aktiekapi-
tal. Ett skal kan vara att ett mindre bolag under lagens dvergangsperiod
inforlivas 1 en koncern for att astadkomma en strukturrationalisering av
marknaden. Dispensen bor vara tidsbegransad.

Utlandskt dgande

Ar 1983 infordes ett forbud for utlandska rattssubjekt att forvirva andelar i
svenska finansbolag och fondkommissionsbolag. Forbudet infordes i avbi-
dan pa att frigan om utlindska bankers etablering i Sverige skulle fa en
16sning.

Sedan ar 1986 dger utlindska banker ratt att etablera dotterbanker i
Sverige efter forslag av kreditmarknadskommittén. Det finns enligt kom-
mitténs mening inte lingre skél att behalla utlanningsforbudet betriffande
kreditmarknadsbolag och fondkommissionsbolag. Kommittén foreslar att
dessa foretag — i likhet med vad som gallde innan férbudet infordes —
behandlas som svenska foretag i allminhet. Det betyder att lagen
(1982:617) om utlindska forviary av svenska foretag kommer att gilla.
Tillstandsprovningen enligt denna lag bor, for foretag som omfattas av
KML, avila bankinspektionen.

Sarskilt om de nuvarande kreditaktiebolagen

Kreditaktiebolag definieras nu i lag som aktiebolag som har till andamal att
driva lanerorelse och att genom utgivande av obligationer och andra for den
allmidnna rorelsen avsedda forskrivningar upplana medel utan att bedriva
bankrorelse. Enligt gillande definition ar det saledes enbart kapitalanskaff-
ningssittet som sirskiljer kreditaktiebolagen fran andra kreditinstitut. En
foljd av denna definition har varit att finansbolagen har utestingts fran
marknadsupplaning.

En av kommitténs utgingspunkter ar att lagreglerna pa kreditmark-
nadens omrade skall praglas av flexibilitet, sa att de medger en anpassning
till indrade forhallanden i takt med utvecklingen. Det framstar darfor som
mindre lampligt att 1 lag definiera en typ av kreditinstitut med utgangspunkt
i dess upplaning och darigenom utestanga vissa andra fran en del av kredit-
marknaden. Dirtill kommer att gransen mellan lang och kort upplaning har
visat en tendens att suddas ut i takt med en homogenisering av marknaden
och med att instrumenten for upplaning har blivit alltmer lika vad géller
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effektiv 16ptid och forrantning. Flera av kreditaktiebolagen lanar ocksa i allt
storre utstrickning upp medel pa den korta marknaden.

Kommittén har dérfor 6verviigt om det finns nagot annat kriterium som
pa ett meningsfullt satt sirskiljer kreditaktiebolagen fran andra kreditinsti-
tut. Vid en genomgang av de faktorer som ansetts ge kreditaktiebolagen
deras karaktar — kapitalanskaffningen, den kreditpolitiska regleringen och
kreditaktiebolagens mer eller mindre offentliga prigel till foljd av agande
och andamal — har kommittén funnit att dessa faktorer numera inte talar
med samma styrka som tidigare och att det inte 4r meningsfullt att defini-
tionsmiissigt urskilja viss finansieringsverksamhet for att denna skall be-
drivas i specialinstitut. Kommittén foreslar dérfor att all tillstandskravande
finansieringsverksamhet vid sidan av den som bedrivs av bankerna och
hypoteksinstituten skall bedrivas i foretagsformen kreditmarknadsbolag.
Harigenom uppnas ocksa en 6nskvird forenkling av lagstiftningen.

En 6ppnare obligationsmarknad

Forslaget innebir bl. a. att de bolag som motsvarar de nuvarande finans-
bolagen inte langre utestiings fran obligationsmarknaden, under forutsitt-
ning att bolagen har den storlek och finansiella styrka som krivs for att
bolaget skall accepteras av marknaden som obligationsemitterande institut.

Det har emellertid havdats att en utstrackt ritt att emittera obligationer
medfor en risk att marknaden forsamras genom att obligationer med be-
tydande kredit- och ranterisk borjar emitteras. Eftersom en visentlig, om
an avtagande, del av kreditaktiebolagens utlaning gar till finansiering av
viktiga langsiktiga investeringsprojekt, skulle det finnas skil att sarskilt
varna om dessa bolags finansieringsverksamhet och sla vakt om obligatio-
nen som finansieringsinstrument. Kommittén har dérfor ocksa dvervigt om
det finns skl att sarskilja instituten genom att vid auktorisationsprévningen
uppstilla sérskilda krav betriaffande ett kreditmarknadsbolags langfristiga
finansiering for att bolaget skall fa ta obligationsmarknaden i ansprak.
Salunda har kommittén diskuterat en Idsning som innebir att dven om
kreditaktiebolagen inordnas i foretagsformen kreditmarknadsbolag, sidan
langfristig finansiering som nu bedrivs i kreditaktiebolagen och dirmed
forknippad obligationsupplaning dven i fortsittningen skulle hallas atskild
fran annan finansieringsverksamhet samt att i den langfristiga finansiering-
en finansieringsaindamal med artskilda sikerheter inte skulle fa blandas i ett
och samma institut. En forutsattning for tillstand till langfristig utlaning och
emission av obligationer skulle da vara att bolaget i allt vasentligt bedrev
langfristig finansieringsverksamhet och i denna inte blandade finansierings-
dndamal med artskilda sikerheter. Av flera skil har kommittén emellertid
funnit att en uppdelning av ett kreditmarknadsbolags verksamhet pa lang
och kort finansiering narmast skulle bli en administrativ uppspjalkning utan
att den asyftade avskarmningen skulle uppnas. Exempelvis skulle lang och
kort finansiering &ven med en sadan l6sning alltid kunna blandas pa kon-
cernbasis. Kommittén anser att det bor ankomma pa varje enskilt institut att
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sjalvt bestamma vilken organisationslésning som &r lampligast. Som kom-
mittén i annat sammanhang narmare utvecklat far emellertid en Overgéng
frAn specialiserad till blandad verksamhet aldrig ske pa bekostnad gy obliga-
tionskdparnas intressen. Aven o, auktorisationsprévningen séledes inte
skall medge att ett bolag erhdller speciella réttigheter mot att det uppfyller
vissa krav, kan verksamhetsinriktningen och begrénsningar i denna be-
stammas gy externa forhdllanden. Exempelvis kan staten ange Sarskilda
villkor som skall yarg uppfylida for att ett kreditmarknadsbolag — skall fa
delta i bostadsbyggandets finansiering genom att ge l&n med rantegaranti.
Daremot bor auktorisationsprévningen  kunna anvéndas gom Styrmedel for
att tillse att finansieringsandamal med artskilda sé&kerheter inte blandas
inom ett och sgmma institut, vilket kommittén anser vara ett almant in-
tresse med hansyn till obligationskdparna.

Kommitténs férslag betraffande kreditaktiebolagen — far till félid att KAL
upphavs. Motsvarande bestammelser kommer i stallet att finnas i den nya
KML:s kapitel om gemensamma Pestammelser, tillsyn, straff och vite. De
sakliga forandringarna i dessa avseenden ligger framst i att auktorisations-
prévning infors och i det forhdllandet att Sveriges Investeringsbank AB, i
likhet med vad gom géller for andra kreditinstitut, — stélls under bankinspek-
tionens tillsyn.

Vidare innebar kommitténs forslag att bolagens rorelseregler kommer att
framgd 5y lag 4 kap. KML i stéllet fér 4y institutens bolagsordningar, dock
med undantag fér matchningsregler, gom dven fortséttningsvis ~ skall finnas i
bolagsordningarna.

De for kreditmarknadsbolagen foreslagna rorelsereglerna, vilka presente-
ras Nedan, ar inte avsedda att leda till n&gra drastiska sakliga forandringar
for kreditaktiebolagen i foérh&llande till vad som galler enligt nuvarande
regler. Den storsta forandringen blir att upplaningsrattsreglerna  ersatts med
kapitaltackningsregler  gom tar Sikte pa tillgdngssidan. Av konkurrensneu-
tralitetsskal ~forutsatter ett system med kapitaltackningsregler  att bestam-
melserna rérande institutens kapitalbaser ar likformiga. For att uppné detta
bor den skattemassiga sarbehandlingen zy SBAB enligt 2 8 8 mom. 8 st.
lagen 1947:576 o statlig inkomstskatt upphévas. | stéllet bér SBAB
liksom &vriga kreditaktiebolag ges mojlighet att gora avsattningar till vérde-
regleringskonto.

Kreditmarknadsbolagens rorelseregler

Enligt kommitténs forslag kommer finansbolagen, kreditaktiebolagen och
vissa allmanna aktiebolag gom bedriver fastighetsrenting eller annan finan-
sieringsverksamhet  att samlas under foretagsformen kreditmarknadsbolag.

Vid utformningen gy 4 kap. KML, som upptar rorelseregler for bolagen,
har kommittén haft de foreslagna rorelsereglerna for bankerna som ut-
gangspunkt. Som nyss sagts innebar forslaget for kreditaktiebolagens — del
inte ndgon namnvard begransning i verksamhetsférutsattningarna. For fi-
nansbolagen betyder de foreslagna rorelsereglerna en Vviss uppstramning i
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forhallande till nuvarande reglering, som med undantag for kapitalkrav inte
alls innehéller nagra bestaimmelser om verksamhet.

Enligt vad kommittén foreslar far ett kreditmarknadsbolag bedriva fi-
nansiell verksamhet samt darutéver endast utfora tjénster som ér forenliga
med sadan verksamhet. Bolaget far alltsé inte blanda den finansiella verk-
samheten med industriell verksamhet eller andra verksamheter som ligger
utanfor det finansiella omradet. Kreditmarknadsbolagen skall liksom vissa
av de nuvarande finansbolagen kunna vara breddinstitut, men inget hindrar
att de koncentrerar sin verksamhet och blir rena specialinstitut. Inom ramen
for den foreslagna regleringen finns méjlighet att utforma kreditmarknads-
bolagets verksamhet sa, att den omfattar vad som i allmanhet brukar
bedrivas i en s. k. merchant bank.

I likhet med vad som giller fér bankerna bor kreditgivning och agande i
princip inte fa blandas samman. Kommittén foreslar darfor att ett generellt
forbud att forviarva aktier och andelar och dirmed jimforbar egendom
(emissionsbevis, depabevis och andel i aktiefond) infors ocksa for kredit-
marknadsbolagen. Med hinsyn till att skyddsintressena inte ir lika starka i
dessa bolag som i bankerna, skall bolagen kunna dgna sig at verksamheter
med storre risktagande 4n i bankernas kreditgivning. Det generella for-
virysforbudet har darfor forsetts med mer omfattande undantag in vad som
ar fallet betraffande bankerna. Utéver undantag for forviry av aktier och
andelar i vissa fastighetsforvaltande bolag, forvirv av aktier och andelar i
s. k. organisationsforetag, forvary av emissionsaktier och forvirv av egen-
dom f6r skyddande av fordran, féreslar kommittén att kreditmarknadsbolag
skall kunna forvérva aktier och andelar i syfte att medverka till ett féretags
langsiktiga anskaffande av eget kapital. Ett kreditmarknadsbolag skall ex-
empelvis kunna delta pa venture capitalmarknaden och medverka med
aktieforvary i samband med rekonstruktion och fusion av foretag. Kredit-
marknadsbolaget far emellertid inte ta Gver ansvaret for verksamheten i ett
kundféretag. For att forhindra detta har det tillitna innehavet av aktier
begrinsats till en tredjedel av savil aktiekapitalet som rostetalet fér samt-
liga aktier i foretaget. Aktierna eller andelarna skall avyttras nar finan-
sieringssyftet ar uppnatt. Forvirvet far séledes inte dverga till att bli ett
placeringsforvirv. Nagon lingsta innehavstid foreslas inte, men om aktierna
eller andelarna innehas langre tid dn fem ér frén forvirvet foreslar kommit-
tén att innehavet skall krava kapitaltickning med 100 procent.

Betriaffande undantaget for forviry av emissionsaktier, dvs. aktier som
ingar i en emission pa den allmidnna marknaden, foreslas inte, sdsom giller
for bankerna, nagon dispensregel for innehav av aktierna utéver ett 4r frin
forvarvet. I stallet foreslar kommittén att kapitalkravet efter ettarsfristens
utging hojs fran 8 till 24 %. Detsamma foreslas gilla om ett kreditmark-
nadsbolag som ar dotterbolag till en bank &vertar emissionsaktier som
moderbanken forvarvat enligt BRL.
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Kreditmarknadsbolagens kapitaltdckningsregler

Nar det galler kreditmarknadsbolagens  kapitalkrav, har kommittén funnit
att finansbolagens och kreditaktiebolagens nuvarande upplaningsrattsregler
inte bor overforas till KML. | stallet foreslar kommittén att for kreditmark-
nadsbolagen _ liksom fér Gvriga kreditinstitut _ inférs kapitaltacknings-
regler som tar hansyn till placeringar och darmed till laneportféliens  risk-
profil. Dessa regler har utformats i storsta méjliga Overensstammelse med
vad gom enligt kommitténs forslag skall galla for bankerna. Nar det géller
riskklasserna  skilier sig emellertid reglerna &t i ett par avseenden. Kredit-
marknadsholagen skall kunna bedriva vissa riskfylida verksamheter som
inte ar tilldtna for bankerna. Kommittén anser att S&dana verksamheter bor
motsvara ett Kapitaltackningskrav  p& 24 % och foreslar att en s&dan risk-
klass infors. For att aven nya riskverksamheter skall fangas ypp foreslar
kommittén att 24-procentsklassen utformas som en UPpsamlingsklass
motsvarande satt som 8-procentsklassen i BRL.

Som gyan framgétt skall kreditmarknadsholagens innehav gy aktier och
andelar i finansieringssyfte krava full tackning i kapitalbasen, om aktierna
eller andelarna har innehafts langre tid an fem &r. Med anledning hérav har
for kreditmarknadsbolagen — ocksd inférts ep riskklass 100 °o.

Fordringar med efterstalld betalningsratt pé aktiemarknadsbolag har gn-
setts innebéra opn normalrisk och darfér hénforts till 8-procentsklassen.
Ovriga forlagslén samt s,  vinstandelsldn och villkorslén har ansetts som
mer Tiskiylld verksamhet och skall séledes hénforas till 24-procentsklassen.

Efter monster i BRL foreslar kommittén ocksa att sarskilda bestammelser
om formellt sékerhetskrav, enhandskrediter och kreditjav infors for kredit-
marknadsbolag, fondkommissionsbolag och fondhandlarbolag.

Friare regler for bankégda bolag

De foreslagna rorelsereglerna skall i princip galla for saval bankagda som
icke bankagda kreditmarknadsbolag. ~Kommitténs stravan har varit att i sa
stor utstrackning gom méjligt ge dessa bolag samma verksamhetsforut-
sattningar. For vissa verksamheter &r det emellertid nodvéndigt med gp
sarbehandling 5, kreditmarknadsbolag ~ som iNgér i samma koncermn som en
bank. Detta géller verksamheter gom med hansyn till olika skyddsintressen
inte far bedrivas i banken, ex. Vventure-capitalverksamhet. ~ Utan néagra
begransningar vad géller s&dana verksamheter i bankégda kreditmarknads-
bolag eller i kreditmarknadsbolag som &gs ay ett bankholdingbolag skulle
banklagstiftningens  skyddsregler kunna urholkas.

For py ifrdgavarande riskverksamheter ~foreslas ett forhallandevis hogt
kapitalkrav. Kommittén gnger emellertid  att det inte ar tillrackligt  att enbart
genom kapitaltackningsbestammelser  reglera de bankagda kreditmarknads-
bolagens ifrdgavarande riskverksamheter. Som ytterligare ep begransning
foresldr kommittén att dessa riskverksamheter inte vid n&gon tidpunkt far
ha ett sammanlagt kapitalkrav gom Overstiger tre procent av bankens
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moderforetagets konsoliderade kapitalbas. Ags kreditmarknadsbolaget av
flera banker eller moderforetag till bank, skall dérvid sammanlaggning ske
av bankernas/moderforetagens konsoliderade kapitalbaser i den mén dessa
inte redan tagits i ansprak for nu asyftade riskverksamheter. Om kredit-
marknadsbolaget ar dotterbolag till Sparbankernas Bank eller Forenings-
bankernas Bank foreslas att sammmanliggning skall f4 ske med sparban-
kernas resp. de centrala foreningsbankernas kapitalbaser.

Hypoteksinstituten

Hypoteksinstituten har gamla anor. Institutens organisationsform framstar
nu som foréldrad och ar i behov av en genomgripande 6versyn. En organisa-
torisk Oversyn forutsitter emellertid en omfattande utredning, som kan
utmynna i en i det ndrmaste total omarbetning av hypotekslagstiftningen.
Med hiinsyn hirtill anser kommittén att en organisatorisk dversyn bor goras
i en sérskild utredning. Kommittén har emellertid funnit vigande skal tala
for att en omarbetning av hypotekslagstiftningen inte helt skjuts framat i
tiden utan att en modernisering nu genomfors i de delar, som har ett
omedelbart samband med eller nira anknytning till kommitténs reformfor-
slag avseende nirmast likartade kreditinstitut. Denna modernisering som ar
angeldgen och framst tar sikte pa att infora regler likformiga med dem som
foreslas galla for dessa andra kreditinstitut, bér genomféras genom andring-
ar och tillagg till den nuvarande hypotekslagstiftningen. Ett inarbetande i
KML far alltsa ansta.

Kommittén foreslar att hypoteksinstitutens nuvarande uppléningsritts-
regler ersitts med kapitaltickningsregler som tar sikte pa tillgdngssidan.
Reglerna har utformats i storsta mojliga 6verensstimmelse med forslaget till
kapitaltickningsregler for kreditmarknadsbolagen. [ avvaktan pa en organi-
satorisk utredning av instituten foreslas emellertid inte nigra regler om
konsoliderad kapitaltickning. For att uppna en likformig behandling av
placeringar oberoende av institut dr det nddvéndigt att olika kreditinstituts
kapitalbaser byggs upp pa motsvarande satt. Harigenom liggs ocksa en god
grund for den vidare bearbetning av kapitaltickningsfrigan som kan bli
foliden av internationella forslag pa omradet. For att i storsta mojliga
utstriackning astadkomma detta har kommittén tvingats gora en fullstindig
Gversyn av hypoteksinstitutens fonder och dessas skattemissiga behandling.
Denna 6versyn har foranlett forslag till ett flertal férindringar i hypoteks-
lagstiftningen och skattelagstiftningen.

For stads- och landshypoteksorganisationernas vidkommande foreslar
kommittén darutover forandringar avseende belaningsindamalen, aktiefor-
varvsratten, sikerhetskraven och likviditetshallningen. Salunda foreslas att
stadshypoteksforeningarnas belaningsindamal skall ha sin utgangspunkt i
viss bebyggelse och inte den fastighetsrattsliga karaktaren och att kravet pa
forekomst av statligt lan for ratten att bidra till finansiering av lokaler for
allmanna éndamal slopas. Vidare foreslas att stadshypotekskassan och hy-
poteksbanken liksom banker och kreditmarknadsbolag fir mojlighet att
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efter bankinspektionens tillstind forvirva aktier och andelar i s. k. organi-
sationsforetag och mojlighet att svara for upplaningen ét sina organisations-
foretag samt att med skatteréttslig verkan lamna sina dotterforetag koncern-
bidrag. Vidare foreslas att sikerhetskraven skall ha sin utgéangspunkt i att
sikerheterna skall vara betryggande och att kravet i stadshypotekslagen pa
obligatorisk tilliggssakerhet for byggnadskreditiv slopas. Hérutover fram-
laggs forslag att den nuvarande upprikningen i 11 § stadshypotekslagen av
tillatna placeringsalternativ for kassans likvida medel ersitts med ett gene-
rellt krav pa att placeringarna skall vara betryggande och att en mot-
svarande bestimmelse infors for hypoteksbanken. Slutligen foreslar kom-
mittén att bestimmelserna i 8 § stadshypotekslagen och 25 § landshypoteks-
lagen, att kassans resp. bankens fordringar pa foreningarna vid varje
tidpunkt maste motsyara minst beloppet av samtliga utelopande obligatio-
ner, slopas.

Instituten pa viardepappersmarknaden

Nir det giller virdepappersmarknaden har kommittén ansett det vara sin
uppgift att gora en allmén oversyn av reglerna i FKL och inarbeta dessa i
KML. Utgangspunkten har varit att forslaget skall bidra till att handeln pa
den svenska virdepappersmarknaden kan bedrivas sa effektivt som mojligt.
Kommitténs forslag syftar dessutom till att parallellt med vidgade ramar for
aktorerna pa marknaden stiarka skyddet for kunderna genom att det i olika
avseenden stalls hogre krav pa aktorerna.

Marknadens funktioner

Den svenska aktiemarknaden fungerar i huyudsak som en formedlarmark-
nad, medan den svenska penningmarknaden till sin funktion ar en hand-
larmarknad. I betinkandets kapitel 9 redovisar kommittén en bild ay hur
strukturen pa den svenska vardepappersmarknaden i framtiden kan vara
uppbyggd samt vilka olika funktioner fondkommissionarerna kan utéva. De
fyra funktioner som kommittén ser i ett framtida system enligt huvudregeln
ar kommissionsfunktioner pa aktiemarknaden och penningmarknaden, och
handlarfunktioner pa respektive marknad. En form av kvalificerad handlar-
funktion ir market maker rollen, dvs. en handlare som stiller officiella kop-
och siljkurser, tvavagspriser. Forslaget i denna del innebér att det i ett
framtida system enligt huvudregeln skall krivas tillstand av bankinspektio-
nen for envar av funktionerna men att tillstand att bedriva handlarfunktio-
nen pa respektive marknad innebir ritt att pa denna marknad bedriva dven
kommissionshandel.

Kommissionarsrollen kidnnetecknas av att handeln sker i kommission,
dvs. i eget namn for annans rikning, medan handlaren gor affdrer mot eget
lager. Kommittén anser att ett foretag som valt att upptrada som kommis-
siondr i princip inte bor 4ga ritt att ta nigra egna positioner. Man bor
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salunda undvika den intressekonflikt som ligger i att upptrada som kommis-
sionar med skyldighet att tillvarata kundens intressen samtidigt som man
handlar for egen rikning. Egenhandeln kan fa till foljd att kommissionsupp-
draget inte fullgérs pa det for kunden fordelaktigaste sittet. Nir det galler
bolag som valt handlarfunktionen finns inga skyddsintressen som motiverar
att hinder mot kommissionsaffirer uppstills. I en handlarmarknad renodlas
relationerna mellan kunden och handlaren genom att kunden alltid har att
utga fran att handlaren agerar i eget intresse. Handlarfunktionen pa aktie-
marknaden kan i framtiden behova vidareutvecklas i likhet med dagens
penningmarknad, vilket torde férutsitta att aktichandlaren tillats ha ett
storre handelslager an i dag. I ett sidant system bér s. k. blankning vara
tillaten och den nuvarande bruttoberikningen av handelslagerbegrinsning-
en bor troligen omarbetas sa att nettoriskberakning infors eller att lager-
storleken relateras till kapitalbasen.

Forutsattningar for fortsatt utveckling

Kommittén foreslar konkreta regler for tre av de fyra nimnda funktionerna.
Nir det giller handlarfunktionen pa aktiemarknaden, och vidareutveck-
ligen av denna mot market making, har kommittén funnit att det for
nérvarande saknas bl. a. nodviandiga handelsregler pa fondbérsen, samt att
de tekniska system som garanterar en genomlysning av marknaden méste
utvecklas innan den svenska aktiemarknaden ar redo for sa genomgripande
forandringar. Dérfor har kommittén funnit att det bér ankomma pa varde-
pappersmarknadskommittén att, om den finner tillrickliga skal foreligga,
skapa lagtekniska forutsattningar for att fullfélja tankegangarna om infér-
andet av en handlarfunktion pa aktiemarknaden. Nir det giller de nuvaran-
de fondkommissionirernas roll pa aktiemarknaden innebir kommitténs
forslag i huvudsak endast att nu gallande regler i FKL 6verfors till KML och
att kommissionshandeln pa aktiemarknaden i den nya lagstiftningen be-
namns aktiemarknadskommission. Kommittén foreslar dessutom att det
skall inforas krav pa auktorisation for de kommissionirer och handlare som
vill bedriva verksamhet pa penningmarknaden samt att dven dessa skall
regleras av bestimmelserna i KML.

Enligt kommitténs mening dr termen fondkommissionir en missvisande
beteckning framfor allt pa de aktdrer som upptrider som handlare pa
penningmarknaden. Dessa fondkommissionérer bedriver s gott som ute-
slutande handel med virdepapper for egen rikning och gér endast i undan-
tagsfall kommissionsaffirer. Kommittén foreslar darfor att de bolag som
upptrider som handlare pd penningmarknaden fortsattningsvis benimns
fondhandlarbolag. Benamningen fondkommissionsbolag bor férbehallas de
bolag som uteslutande bedriver kommissionshandel p4 penningmarknaden
samt de bolag som 4r kommissiondrer pa aktiemarknaden, dock med ritt
att halla ett visst handelslager.

I denna sammanfattning upprittshalls i det foljande inte fortsittningsvis
distinktionen mellan nimnda bolag utan termen fondkommissionsbolag
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omfattar &ven fondhandlarbolag nar annat inte anges.

Det allmanna kravet for tillstdnd enligt KML att driva verksamhet skall,
vare Sig det géller aktie- eller penningmarknaden, vara att verksamheten
drivs i bank eller i allmant aktiebolag. D&remot uppstélls olika kapitalkrav
p& fondkommissionarerna  beroende vilken eller vilka gz, funktionerna
dessa gyser att utdva.

Fondkommissionsbolagens kapitalanskaffning

Betraffande formerna for fondkommissionsholagens inléning foreslér kom-
mittén att huvudregeln i FkL skall kvarstd. Fondkommissionsbolagen  skall
genast avskilja och p& rakning i bank insatta de medel de mottar med
redovisningsskyldighet. ~ Emellertid  bér den p, géllande mojligheten  att
avtala bort huvudregeln avskaffas. | stéllet bor galla att fondkommissions-
bolag inte behover avskilja kunds medel om bolaget har en gy bankinspek-
tionen godkand forsékring eller garanti varigenom kundens fordran blir
sakrad vid gp eventuell konkurs i bolaget. Om ett fondkommissionsbolag i
dag ger en kredit At en kund i samband med dennes kop gy vardepapper och
dessa lamnas gom pant for krediten, kan bolaget tréffa avtal med kunden att
det skall aga ratt att aterpantsatta vardepapperen. Kommittén foreslar att
denna ratt till rebeldning skall upphora. Detta innebér att bolagen i fram-
tiden inte kan anvianda de vérdepapper, som Kunderna pantsatt i samband
med kreditgivning, som Sékerhet vid anskaffande gy rorelsekapital. Denna
upplaningsform har pa senare & minskat i betydelse. Viktigt i detta sam-
manhang ar ocksd, att vid en terpantsattning de juridiska konsekvenserna
for kunden ar oklara for den handelse bolaget gar i konkurs. Kommittén
anser vidare att de fondkommissiondrer som é&r aktiva pa den svenska
vardepappersmarknaden  bor yara sa kreditvardiga att de for sin verksamhet
inte &r beroende zy denna form gy kapitalférsorjning.  Det ar kommitténs
mening att fondkommissionérerna gy konkurrensneutralitetsskal bor be-
redas majlighet att finansiera sin verksamhet genom utgivande ay finans-
ieringsinstrument ~ avsedda for den allménna marknaden.

Intressekonflikter

Fondkommissiondrerna  har, jamte sin huvudsakliga uppgift att formedla
forsaljning och kép gy vardepapper, mojlighet att handla med véardepapper
for egen rékning. Harigenom foreligger en latent risk for att kommissiona-
ren Prioriterar  sin egen handel framfér kundens intressen. Foérutom in-
tressekonflikten i samband med egenhandeln finns motsvarande risk nar en
till fondkommissionaren narstdende &r part i ett kommissionsuppdrag. Som
ett komplement till reglerna om sjalvintrade i 1914 ars kommissionslag
foreslar kommittén darfor att en Motsvarande regel inférs nar fondkommis-

sionaren har nara samband med en av parterna i en kommissionsaffar.

Denna regel innebar att, nar sddant samband anses foreligga, fondkommis-

sionaren pa avrakningsnotan skall ange att sjalvintrade eller darmed jam-
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stélld situation foreligger. Harigenom uppmirksammas en part pa att det
inte ar fraga om en renodlad kommissionsaffir.

[ ett framtida system dar samtliga tidigare namnda fyra funktioner inforts
och genomlysningen av marknaden forbittrats, foreligger avsevirt stérre
forutsattningar én for narvarande for en bittre och fullsténdigare 16sning av
intresseproblematiken.

For att bedriva egenhandel har fondkommissionirerna ratt att halla ett
handelslager i virdepapper. Forutom kapitaltackningsregler finns, nir det
giller aktier, konkreta regler som begrinsar lagerstorleken. Kommittén
foreslar att grinsen hojs fran 50 milj. kr. till 100 milj. kr. samtidigt som
nyetablerade fondkommissionérer foreslas fa vidgade mojligheter att hilla
aktier i lager. Begransningen for dessa kommissionérer bor hojas fran 4
milj. kr. till 25 milj. kr.

Etiska regler

Vid en jamforelse med vissa utlindska virdepappersmarknader har kom-
mittén funnit att de svenska yrkesetiska reglerna bor systematiseras och
skdrpas. Eftersom det enligt kommitténs uppfattning finns behov av en
regelbok, innehéllande de viktigaste yrkesetiska reglerna, vil forankrade
bland fondkommissionirerna, 4r det en angelidgen uppgift for bl. a.
branschorganisationerna att utarbeta en sadan. Darfor foreslar kommittén
att branschorganisationerna alaggs att i samrad med bankinspektionen upp-
ritta en regelbok, vilken som komplement till gallande lagstiftning och
praxis ger det nyinférda begreppet “'god fondkommissionssed’” verklig inne-
bord.

Kapitaltackning

Den nuvarande kapitaltickningsregeln i FKL innefattar tva riskklasser, dels
20 % kapitaltackning for placeringar i aktier och darmed jamstillda virde-
papper, dels 6 % kapitaltackning for Gvriga placeringar. Kommittén fore-
slar att dessa riskklasser hojs till 24 respektive 8 %. For fondkommissions-
bolagen innebir detta i praktiken en skérpning av kapitalkravet med om-
kring 30 %. Motsvarande krav foreslds for bankernas fondkommissions-
verksamhet. For bankerna innebir forslaget att kapitaltdckningskravet for
placeringar i lan mot sikerhet i aktier noterade vid fondbors hojs fran 4 till
8 %. De foreslagna kapitaltackningsreglerna har sin utgangspunkt i kom-
mitténs strévan att skapa sa konkurrensneutrala regler som majligt. Kom-
mitténs uppfattning ar att kostnaden for kapitaltickningen av konkurrens-
skdl skall vara densamma oavsett om verksamheten bedrivs av bank eller
annan fondkommissionir. Forutom forslaget om procentuella hojningar i
riskklasserna forordar kommittén att fondkommissionsbolag i sin kapitalbas
skall dga ratt att med eget kapital likstélla forlagslan intill ett belopp som
hogst motsvarar bolagets eget kapital.
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Forsakringsbolagens  finansforvaltning

Den finansieringsverksamhet gom de storsta forsakringsbolagen —bedriver ar
i storleksordning val jamférbar med manga bankers. Samtidigt ar for-
sakringsbolagen numera Pland de storsta enskilda aktiedgarna i samhallet. |
forsakringsbolagen  forekommer  séledes e betydande sammanblandning
mellan &gande och kreditgivning, vilken gar stick i stav med en av de
grundlaggande principer gom kommittén slér fast for kreditmarknaden i
ovrigt. Vidare tillats forsakringsbolagen att verka p& kreditmarknaden  ytan
de begransningar som galler fér bl. 5z bankerna i friga om kapitalkrav,
enhandskrediter, kreditjgv m m.

For att skapa organisatoriska forutsattningar  for en atskillnad  mellan
agande och kreditgivning i forsakringsbolagens verksamhet och for att dven
i dvrigt sd ldngt méjligt skapa konkurrensneutrala  regler for de olika in-
stituten kreditmarknaden, har kommittén 6vervagt om inte den gy for-
sakringsbolagen bedrivna finansieringsverksamheten i framtiden borde be-
drivas uteslutande genom sérskilda dotter- eller intresseféretag, som Skulle
vara Kreditmarknadsbolag.

Kommittén har emellertid funnit att en S&dan organisatorisk forandring i
realiteten inte skulle f& n&gon namnvéard effekt i, asyftade hénseenden.
Med hansyn till det nara samband gom foreligger mellan moder- och dotter-
foretag &r det namligen i praktiken omdjligt att enbart genom en sédan
tgard sarskilia &garintressena fran kreditgivningen.  Vidare skulle det yara
meningsldst att inféra sarskilda kapitaltdckningsregler — for den gy forsak-
ringsbolagen bedrivna finansieringsverksamheten. ~ De skilda konkurrens-
férutsattningar  som foreligger mellan livforsékringsbolag — och andra kredit-
institut p& kreditmarknaden grundar sig namligen inte i forsta hand pa att
livbolagen &r fria frdn bestammelser om kapitaltackningskrav  m.m., utan
ytterst FRL:s systematik i frdga gm berékning 4y livbolagens konsolide-
ringskapital.

Kommittén har sdledes kommit till den slutsatsen att varken de angivna
konkurrensneutralitetsskalen eller 6nskemdlet om en Aatskillnad mellan
agarintressen och traditionell  kreditgivning  utgor tillrackligt starka motiv
for att infora en tvingande bestammelse om att forsékringsbolagens finan-
sieringsverksamhet skall foras over till ett kreditmarknadsbolag. Overva-
gande skal talar i stallet for att forsakringsbolagen &ven framdeles bor fa
driva ifragavarande verksamhet gom en integrerad del i forsakringsrérelsen.
Koncessionen for forsakringsrorelse far darvid anses innefatta &ven tillsténd
att bedriva finansieringsverksamhet.

Forsakringsbolags ~ verksamhet i kreditmarknadsbolag

Kommittén anser Sig _ med utgdngspunkt i de intressen gom kommittén har
att ta tilvara _ inte béra motsétta sig att forsakringsbolagen — ay strikt
organisatoriska skal flyttar ut den finansieringsverksamhet  som bolagen i
dag bedriver till ett sarskilt dotterbolag, givetvis under forutsattning  att
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forsikringsinspektionen finner en sadan organisatorisk forandring forenlig
med bestimmelserna i FRL. Kommittén forutsitter darvid att dessa kredit-
marknadsbolag inte ges mojlighet att driva annan verksamhet an sadan som
ar tillaten for forsakringsbolagen sjilva. Saledes bor det vara uteslutet for
ett kreditmarknadsbolag, som ar dgt av ett forsikringsbolag, att dgna sig 4t
t. ex. factoring och leasing samt att finansiera sin verksamhet genom upp-
tagande av lan pa den allmanna marknaden. Det bor ankomma pa for-
sakringsinspektionen att utdva tillsyn dver att verksamheten i dessa kredit-
marknadsbolag hiller sig inom ramen for vad som ir tilltet enligt for-
sakringsrorelselagstiftningen. Den for forsikringsbolaget beviljade konces-
sionen bor inte ges en sa vidstrickt innebord att den innefattar tillstind
jamval for kreditmarknadsbolagets finansieringsverksamhet. Ett sidant bo-
lag skall omfattas av KML:s regelverk. Dirav foljer bl. a. att for bolagets
verksamhet kravs tillstind samt att KML:s bestimmelser i 6vrigt rorande
aktieinnehav, enhandskrediter och kreditjav blir tillimpliga pa kreditmark-
nadsbolagets verksamhet.

Viss begriansning av aktieplaceringarna

Med hansyn till kreditmarknadens funktion ir det nddvandigt att principen
om atskillnad mellan agande och kreditgivning sa langt mojligt uppratthalls
ocksa i forsikringsbolagens verksamhet. Forsikringsbolagen bér inte till-
latas att pa satt nu sker samtidigt dgna sig at saval omfattande aktieplace-
ringar som finansieringsverksamhet. En tillfredsstallande 16sning av icke-
sammanblandningsproblematiken kan emellertid inte astadkommas utan att
de olika konsekvenserna for forsakringsvisendet dessforinnan noggrant
utreds. Darvid bor omfattningen av och alternativa former for forsikrings-
bolagens aktieplaceringar prévas. Hinsyn maste ocksi tas till den inter-
nationella utvecklingen av forsakringsvisendet. En sadan utredning bor
aven innefatta en granskning av den nu pagéende utvecklingen varigenom
bl. a. bank- och forsakringsverksamhet i allt stdrre utstrickning integreras
med varandra inom ramen for respektive instituts verksamhetsomrade.

Forslag till fortsatt utredning

Nu namnda fragor ligger utanfor kommitténs utredningsuppdrag. Kommit-
tén har dérfor ansett sig forhindrad att foresla regler som gor det mojligt att
uppritthalla principen om atskillnad mellan dgande och kreditgivning ocksa
i forsiikringsbolagens verksamhet. Kommittén forutsitter emellertid att re-
geringen snarast tar initiativ till att dessa mycket vasentliga frigor utreds.
Detta dr en grundlaggande forutsittning for att ett enhetligt och dirmed si
langt mojligt konkurrensneutralt regelsystem skall kunna genomforas pa
kreditmarknaden.

Sammanfatining 45



46 Sammanfattning

SOU 1988:29

En provisorisk 16sning

For att hejda den alltmer tilltagande sammanblandningen av dgande och
kreditgivning i forsakringsbolagens verksamhet finner kommittén det nod-
viandigt att i avvaktan pa resultatet av det nyss foreslagna utredningsarbetet
foresla en viss skirpning av reglerna om bolagens mojligheter att inneha
placeringsaktier. Eftersom det hér giller en provisorisk 16sning anser sig
kommittén inte bora foresld nagon radikal skarpning. Kommittén finner
saledes att den nuvarande femprocentsbegrinsningen, som innebr att ett
forsikringsbolag inte utan forsikringsinspektionens medgivande far dga
storre andel av aktierna i ett aktiebolag éin som svarar mot ett rostetal om
hogst fem procent av rostetalet for samtliga aktier, bor tills vidare kunna
bibehallas. Denna regel bor dock kompletteras med en grans for andelen av
aktiekapitalet, som enligt kommitténs forslag inte bor Gverstiga tio procent.
Vidare bor ett generellt tak inforas for enskilda forsiakringsbolags mojlighet
att inneha placeringsaktier 6ver huvud taget. Kommittén foreslar darfor att
det bokforda virdet av bolagens placeringsaktier inte far 6verstiga 20 % av
bolagets samlade tillgingar enligt den senast faststallda balansrakningen.

Den foreslagna nivan for férsikringsbolagens mojligheter att inneha pla-
ceringsaktier Overstiger nivan hos de riksbolag/koncerner som har den
storsta andelen aktier i sina placeringsportfoljer. Forslaget kommer darfor
inte att féranleda att bolagen inom den nirmaste tiden behéver gora nagra
forandringar av bestaende aktieinnehav.

Forsakringsbolagens placeringar pa penningmarknaden

Nir det giller forsikringsbolagens placeringar pa penningmarknaden har
kommittén funnit att den handel som bolagen bedrivit pa denna marknad
under 1980-talet principiellt inte skiljer sig fran den placeringspolitik som
bolagen haft sedan flera decennier tillbaka pa den korta kreditmarknaden.
Det har alltid varit nodvindigt for bolagen att placera en viss del av det
forvaltade kapitalet pa den korta marknaden for att dérigenom kunna halla
en betryggande likviditetsberedskap. De senaste arens utveckling pa pen-
ningmarknaden har for forsikringsbolagen inneburit att vasentligt andrade
forutsittningar skapats for bolagens kapitalfrvaltning, vilket medgivit en
mer lonsam och rationell hantering av finansforvaltningen. Trots att ut-
rymmet for forsikringsbolagens mojligheter att placera kapital pa den korta
marknaden 6kat visentligt under de senaste aren till foljd av bl. a. att den
bundna sektorn av bolagens placeringar fatt en relativt mindre betydelse,
ger kommitténs undersokningar vid handen att bolagens placeringspolitik
pa den korta marknaden inte namnvart forandrats. Enligt kommitténs
uppfattning finns for narvarande inte nagon anledning att foresla sarskilda
bestimmelser som reglerar forsikringsbolagens placeringar pa penning-
marknaden.
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Finansiella koncerner

Enligt en provisorisk regel i BAL far ett bankaktiebolag inga som dotterbo-
lag i en koncern endast om ett annat bankbolag dr moderbolag. Om det
finns séirskilda skil far regeringen medge undantag fran bestimmelsen. For
det fall att undantag medgivits innehéller BAL sirskilda regler angaende
koncernforetagens rorelse, tillsyn och ledning m.m.

Kommittén har funnit det virdefullt att det i lagstiftningen ges mojlighet
att bilda nya slag av finansiella koncerner. Det kan vara av virde bl. a. for
de mindre affirsbankerna att de far nya mojligheter att skaffa sig er-
forderliga kapital- och personalresurser. Ett sadant sétt bor kunna vara att
banken soker samarbetspartners bland andra slag av finansinstitut och att
dessa sluts samman i en finansiell koncern utan att banken ar moderforetag.
Ett annat skil till att nya slag av bankkoncerner bor tillatas ar att detta kan
komma att pa ett gynnsamt sitt 6ka konkurrensen mellan bankkoncerner i
Sverige.

Konkurrenslikstallighet mellan bankkoncerner

En sjalvklar forutsattning for att nya slag av bankkoncerner skall tillatas
maste dock vara att de skyddsintressen som tillgodoses genom banklagsstift-
ningens skyddsregler ocksa kan tillgodoses i den icke traditionellt uppbygg-
da bankkoncernen. En annan forutsittning maste vara att olika slag av
bankkoncerner ges likartade verksamhetsforutsattningar. Bankerna skall
saledes kunna konkurrera pa sa langt mojligt lika villkor oberoende av det
satt pa vilket de ar organiserade i en koncern. En ytterligare forutsittning
maste vara att kommitténs forslag om agarbegransning av bank skall gilla
for ett moderforetag i en bankkoncern, om detta inte ar bank.

Kommittén har funnit att de sdrskilda reglerna i BAL angdende finansiel-
la koncerner ér i allt visentligt vil anpassade till de nu namnda forut-
sattningarna for nya slag av bankkoncerner. Genom att reglerna om banks
rorelse, om tillsyn 6ver bank och om banks ledning i tillimpliga delar géller
for moderbolaget i en bankkoncern, vare sig detta bolag ar en bank eller ett
holdingbolag, och genom att dvriga foretag i en koncern behandlas lika
oavsett huruvida dessa ar syster- eller dotterforetag till den bank eller de
banker som ingar i koncernen, foreligger enligt kommitténs mening till-
rickliga garantier for att de skyddsintressen som forekommer i bankverk-
samheten blir tiligodosedda aven i en koncern dar moderforetaget inte ar
bank. Genom denna reglering skapas dessutom forutsattningar for konkur-
rensneutralitet mellan olika slag av bankkoncerner. Kommittén anser mot
bakgrund harav att det principiella forbudet i BAL mot att en bank ingar
som dotterbolag i en koncern, dar moderbolaget inte dr ett bankbolag, bor
upphavas.

I stallet bor gilla, sasom framgatt ovan i avsnittet om agande- och
rostrattsbegransning i svenska bankaktiebolag, att regeringen, i samband
med provning av fragan huruvida dispens skall lamnas fran den av kommit-
tén foreslagna dgarbegransningen, har att ta stallning till om dndamalet med
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koncernbildningen kan anses vara till nytta for bankvasendet eller det
allmdnna. Om dndamalet med forvarvet av en majoritetspost aktier i en
bank ar att skapa en finansiell koncern, varigenom till banken knyts t. ex.
nya kapitalresurser, vidgad specialistkompetens, breddat kundunderlag, en
effektiv administation eller nagot annat som kan starka bankens konkur-
rensformaga, bor dispens regelmissigt beviljas.

Vid denna provning maste emellertid ocksa tillses att koncernen i dess
helhet kommer att priglas av stabilitet, sakerhet och sundhet i verksam-
heten. Annars kan allménhetens fortroende for banken och darmed bank-
viasendet rubbas. Dispens bor givetvis inte meddelas om det i koncernen
kommer att inga foretag som édgnar sig at bankfrimmande verksamhet.
Forsikringsrorelse har hittills betraktats som bankfrimmande verksamhet.
Kommittén forutsitter att denna fraga blir foremal for fornyade over-
vaganden i annat sammanhang.

Vid dispensprovningen bor hidnsyn ocksa tas till andra férhallanden,
sasom att koncernens organisation skall vara enhetlig och 6verskadlig for
savil kunder som myndigheter. En ny bankkoncern bor inte heller inverka
menligt pa en lamplig struktur av bankvasendet i stort, vare sig storleks-
eller antalsmassigt.

Vad giller dgarstrukturen i koncernen bor beaktas att moderforetaget,
som bor vara ett holdingforetag, har ett tillrackligt stort inflytande Gver
dotterforetagen. Om moderforetaget inte har tillrackligt starka agarintres-
sen i dotterforetagen kan detta — t. ex. pa grund av rostrattsbegransningar i
bolagsordningen — forsvara en effektiv organisatorisk styrning fran moder-
foretagets sida. Det torde emellertid inte vara mojligt att krava att samtliga
dotterforetag redan inledningsvis vid koncernbildningen skall vara heligda
av moderforetaget. Ett sadant langtgaende krav skulle namligen kunna
forhindra eller onodigt forsvara en i 6vrigt 6nskvird strukturomvandling pa
kreditmarknaden.

Kommitténs forslag avser endast koncerner dir bankaktiebolag ingar som
dotterforetag. Det torde i praktiken inte vara mojligt att organisatoriskt
inordna en foreningsbank som dotterforetag i en bankholdingkoncern. En
sparbank kan inte agas av annan och kan dérfor inte heller ingé i en koncern
pa annat satt dn som moderforetag. Kommittén har pa grund hérav avstatt
fran att utstricka forslaget till att gélla andra banker dan bankaktiebolag.

Kommittén foreslar harutover vissa forandringar i BAL:s regler rorande
koncernbidrag mellan de i koncernen ingdende foretagen samt rorande
kapitaltackning i bankholdingkoncerner.

Eftersom lagstiftningen inte hindrar en dotterbank fran att dela ut vinst
till moderféretaget, innebér den nu gallande begransningen av ritten att
limna koncernbidrag i realiteten endast en hamsko pa koncernforetagens
mojligheter att vidta vissa skattemassiga dispositioner. For den traditionella
bankkoncernen finns inte nagon motsvarande begransning. Det ar angela-
get att lagstiftningen inte onddigt gynnar vare sig den ena eller den andra
bankkoncernen beroende pa vilken organisationsform den har. Pa grund
hdrav och da begransningen i praktiken saknar betydelse fran kontrollsyn-
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punkt foreslar kommittén att den upphivs.

Kommittén foresldr vidare att de nuvarande reglerna i BAL om kapital-
krav i bankholdingkoncerner, som enligt vad kommittén funnit ir avsevirt
strangare én de som for narvarande giller for traditionella bankkoncerner,
upphavs. I stallet foreslas, som tidigare anforts, att bankholdingkoncerner
skall omfattas av det utvidgade konsoliderade kapitaltickningsforfarande,
som enligt kommitténs forslag skall gilla for traditionella bankkoncerner.
Reglerna om kapitalkrav kommer darmed att bli helt konkurrensneutrala
mellan skilda slag av bankkoncerner.

Tillsyn m.m.

Kommittén anser att bestammelserna om tillsyn, straff och vite bor vara
utformade sa att instituten pa de framtida marknaderna behandlas s enhet-
ligt som mojligt och i mojligaste mén regleras av likalydande bestimmelser.
Vid utformningen av KML:s regler om tillsyn, straff och vite har kommittén
ansett det limpligt att som utgdngspunkt anvianda bestimmelserna i BRL.
Kommittén foreslar endast ett fatal forandringar vad galler tillsyn éver bank
medan mer genomgripande atgirder foreslas for ovriga institut.

Den av kommittén foreslagna framtida strukturen pa kreditmarknaden
bygger pa den principiella uppfattningen att samtliga reglerade institut bér
std under offentlig tillsyn av bankinspektionen. Kommittén foreslar dirfor
att den nuvarande sarstallningen for Skeppshypotekskassan och Investe-
ringsbanken i detta avseende upphdr och att dven dessa institut stills under
inspektionens tillsyn.

Bankinspektionen dger ritt att, efter uttryckligt bemyndigande i varje
sarskilt fall, utfirda generellt tillimpbara rittsregler. Sadan s. k. féreskrifts-
ratt har inspektionen erhallit i en mycket begrinsad omfattning. Denna ritt
kompletteras med inspektionens befogenhet att inom sitt ansvarsomrade
utfarda allmdnna rad utan nagot uttryckligt bemyndigande. Kommittén
foreslar att foreskriftsratten utvidgats till att omfatta de s. k. enhands-
krediterna. Avsikten harmed ar att ge inspektionen majlighet att upphoja
de allménna rad som utfirdats savitt avser enhandskrediter till foreskrifter,
sa att for de sillsynta fall som kan tinkas ifrigakomma inspektionen har
reella befogenheter att tvinga ett institut att trida tillbaka frin en alltfor
riskfylld placering.

Nir det giller bankinspektionens befogenhet att rikta kritik mot institut
och ingripa mot osund utveckling av verksamhet har kommittén foreslagit
bestaimmelser med FkL:s regler som forebild. Kommittén foreslar darfor att
inspektionen, jimte andra ingripandemajligheter, skall dga ritt att meddela
skriftlig erinran, anmérkning och papekande samt att det i framtiden skall
foreligga ett uttryckligt samband mellan dessa befogenheter och de s. k.
sundhetsparagraferna.

I jamforelse med den nuvarande lagstiftningen innehaller forslaget till
KML flera mer generella och flexibla verksamhetsdefinitioner. Kommittén
foreslar dven nya definitioner av liknade karaktir i banklagstiftningen. For
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att tillmotesga ett allmant krav pa forutsebarhet framlagger kommittén ett
forslag om forhandsbesked efter forebild fran forsdakringslagstiftningen.
Kommitténs forslag innebdr att i sista hand, nar den i dag tillimpade
samradsmodellen mellan bankinspektionen och instituten inte fungerat,
inspektionen skall efter skriftlig ansokan av den som antas ha berattigat
intresse meddela forhandsbesked huruvida en viss verksamhet kraver till-
stand. Forhandsbeskedet kan alltid 6verklagas till regeringen och om en
ansokan avser fraga av principiell betydelse skall inspektionen hinskjuta
arendet till regeringen.

Kommittén har funnit att bankinspektionen ar i behov av betydande
resursforstiarkning. Inspektionens tillsynsomrade och tillsynsuppgifter har
under de senaste aren visentligen utvidgats. Kommitténs olika forslag beror
i manga avseenden inspektionens framtida roll pa den svenska kapitalmark-
naden och forslagen forutsatter att inspektionens resurser kraftigt forstarks.
Kommittén har i denna del inte funnit det vara dess uppgift att i detalj
foresla forandringar betraffande t. ex. personalorganisationens utbyggnad
och berakningen av tillsynsavgifterna, utan har stannat vid att redovisa
inspektionens aktuella och tillkommande behov av resursforstarkning.

Reservationer och sarskilda yttranden

Ledamoterna Kurt Malmgren och Anders Sahlén har limnat en gemensam
reservation betraffande dgande- och rostréttsbegransning i bank. De anser
att dgande- och rostrittsbegransningen skall vara lika for alla banker och
ligga vid 10 procent av dgandet och 5 procent av rosterna. I ett sdrskilt
yttrande har Malmgren med instimmande av Sahlén tagit upp fragan om
forhandbesked.

Sakkunnige Gosta Fischer beror i sitt sarskilda yttrande namnfragan for
den typ av bolag som skall ersitta de nuvarande finansbolagen och kreditak-
tiebolagen. Han uppehaller sig vidare vid dgande- och rostrittsreglerna for
banker, aktiekapitalskravet for dotterbolag ingaende i koncerner samt kapi-
talkravet for placeringar i forlagslan.

Sakkunnige Rune Jansson tar i sitt sirskilda yttrande upp dgande- och
rostrattsfragan for bankerna.

Sakkunnige Curt G. Olsson berdor i sitt sdrskilda yttrande ett flertal
fragor. Inledningsvis tar han upp konkurrensfragor mellan banker och for-
sakringsbolag. De ytterligare fragor han beror dr samhallsrepresentanter i
bankernas dotterbolags styrelser, garantikapital i sparbank, dgande- och
rostrittsregler i bank, bankagda kreditmarknadsbolags verksamhetsforut-
sattningar, hypoteksinstituten, kapitaltickning i fondkommissionsbolag och
banker samt bankinspektionens foreskriftsratt avseende enhandskrediter.

Sakkunnige Jan Rydh tar upp fragorna om garantikapital i sparbank,
agarbegransning i bankaktiebolag, svenska bankers engagemang i sidofore-
tag genom bransch- eller centralorganisation for bank samt dessutom fragan
om forbud for ordférande, vice ordfoérande, VD och annan delegat att vara
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ledamot i foretag vars huvudsakliga verksamhet bestér bl. a. i att forvalta
aktier.

Sakkunnige Per Schierbeck behandlar fragan om féreningsbankernas for-
lagsinsatser, dgarbegransning i bankaktiebolag, svenska bankers engage-
mang i sidoféretag genom bransch- eller centralorganisation for bank, hypo-
teksinstituten, forsikringsbolagens finansférvaltning och kreditmarknads-
bolagens obligationsutgivningsritt.

Experten Per-Ola Jansson tar upp agande- och rostrittsregler i bank samt
flera fragor som beror vardepappersmarknaden, daribland inléning pa kon-
to i fondkommissionsbolag, rebelaning av pantsatta virdepapper, kapital-
tackning i fondkommissionsbolag och banker samt upplysningsplikten.

Experten Magnus Neuberg behandlar kommitténs forslag att upphéva
straffriheten for brott mot banksekretessen.

Experten Bjorn Wolrath beror forsikringsbolagens finansforvaltning,
agarbegrdnsning i bankaktiebolag samt fragor rérande finansiella koncer-
ner.
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Summary

General

According to its terms of reference, the task of the Credit Market Commit-
tee consists of an overall review of the entire credit market, with the aim of
establishing effective rules of operation for the various types of financial
institutions involved. The terms of reference require that the banks should
retain their central role in the market, but also that the operations of various
institutions should be able to coincide to some extent, to allow competition
between the various categories of financial institutions. In their practical
applications, these rules of operation should to the greatest extent possible
establish neutral competitive conditions.

The description of the problems stated in the terms of reference, together
with the results of analysis and other work in the course of investigations,
indicates that structural problems are not confined solely to one or two
segments of the market. On the contrary, the general pattern revealed by
investigations is that rapid developments, particularly during the past dec-
ade, have created a substantial number of problems of adaptation and
competition, both in various sub-markets and in the market as a whole, and
these problems have proved difficult to resolve. The consequence of this has
been that not only the structure of rules for each specific sector, but also
regulation itself of a number of common and central factors in the market,
are seen as untimely and damaging to efficiency.

The difficulties in establishing a suitably organized and efficiently oper-
ating credit market emanate from the need to balance the need for competi-
tion against fundamental objectives of consumer protection, including the
need to guarantee the stability of the system of payments. One result of this
balancing process has been that strict regulation has cramped potential for
development in central sectors of the market, especially in the banking
system. At the same time, other forms of enterprise and financing have been
able to develop comparatively freely.

Thus, one of the main questions that the Committee has had to address is
whether greater uniformity in the operating conditions for different cate-
gories of institution can be established, without jeopardizing the central
objectives of consumer protection. Another has been whether greater orga-
nizational freedom can be achieved for the companies that operate in the
market.
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The financial system must meet strict requirements g to its stability.
Basic objectives of consumer Protection, including, in particular, protection
for depositors and the instruments-of-payment  function required for that
purpose, Justify special rules to govern the activities of the banks. In the
case Of professional financial services, these must also be subject o strict
requirements in terms Of solvency, information and availability for in-
spection.

A guiding principle in the Committee’s work has been to strive to design g
system of rules facilitating —market-orientation of activities, in order to
provide gcope for effective competition while providing the flexibility to
respond to changes in external circumstances. The rapid and innovative
developments of recent years underline the importance of such flexibility.
The range of services offered will have to be readily adaptable to demands
for various kinds of financial services, and the system will have to contain gn
in-built  stimulus to operate at low cost.

Flexibility and downward pressure on costs Will be encouraged  various
types of financial institution re allowed to compete with each other gyer
large greas of the credit market. This argyes for avoiding, asfar a5 possible,
sharply defined lines of demarcation between the operational greas Of
various categories of institutions. Consequently, the Committee has __
contrary to the assumptions of its terms of reference __allowed the gper-
ational gregs for various institutions to overlap to g greater extent than  the
case at present. The effect to allow banks and bank—owned companies
wider areas of operation, and to merge the present joint stock credit
companies and finance companies into 5 single institutional category
credit market companies. However, since certain central functions gre in-
volved, objectives of consumer Protection gre of such importance that
special regulations cannot be avoided.

In the view of the Committee, of utmost importance that there should
exist banks that
can act independently of influential interests;
can brovide depositors with 5 liquid form of investment that in

practice  risk-free;

as a result cgn provide the Swedish economy With a means of pay-
ment and can act as a means for the Bank of Sweden to carry out its
monetary policies, and

can fulfil certain other roles in connection, for example, with cyr-
rency controls and various means Of crisis control.

Commercial banks, savings banks and cooperative banks should thus con-
tinue to occupy a Central position in the Swedish credit market. They
should, ag hitherto, be allowed the sole right to accept deposits on account
from the public and to borrow from the Bank of Sweden. Efficiency argues
that banks should also be given the opportunity to compete over a broad
range of financial markets, either through the activities of the banks gy via
group Companies. recommended that the gcope for innovation in the
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activities of banks should be extended. In the opinion of the Committee, the
current rules on acquisitions, established by the Swedish Banking Compa-
nies Act and stating that the only acquisitions permitted are those specified
in the Act, constitute a restriction on flexibility. It is therefore recom-
mended that the law be amended to the effect that any acquisition that is not
expressly prohibited under the Act shall be permissible.

At the same time, the need for independent banks requires that a clear
line of demarcation must be maintained vis-a-vis non-financial companies,
not only by restricting ownership and voting rights in the banks, but also by
retaining the fundamental prohibition on share acquisition. The banks
should act as broadly-based financial institutions. They should be under an
obligation to provide for the general public's need for financial services.
However, in the risk capital market they should only be allowed to operate
to a limited extent, for example, by participating in share issues and by the
acquisition (via group companies) of shares and other instruments of risk
capital for financing purposes.

In the case of financial activities outside banking enterprises, the case for
specific regulation is generally weaker. However, in the view of the Commit-
tee, such activities must also be open to social and public scrutiny. Problems
of efficiency and stability in financial markets derive largely from uneven
distribution of information and inadequate resources for risk evaluation on
the part of many investors and borrowers. The need for better accessibility
to, and measures to improve the distribution of, information is therefore of
considerable importance. Nevertheless, the problems of information and
risk assessment, in particular on the level of the households, cannot be
solved adequately by measures of this type alone. Certain regulatory in-
terventions to govern competition are therefore necessary. This was also an
important factor behind the strict rules of the banking legislation that was
passed to satisfy the need for depositor protection.

The Committee recommends that a requirement should be introduced to
the effect that all professional financing activities on a major scale — to be
precise, involving lending in excess of 50 million Swedish kronor — should
be subject to authorization. However, exemptions could be granted in the
case of lending — for example, within the financial administration oper-
ations of major, non-financial corporations — that forms a very limited part
of the company’s overall operations. Loans to consumers (households), with
the exception of suppliers’ credits, should be available only from authorized
institutions. This regulation is mainly based on objectives of government
consumer policies. Greater scope for checking clear abuses at the fringes of
the credit market on the part of non-bona-fide operators has, in this in-
stance, been considered a factor of greater importance than the desire to
avoid measures that might restrict competition.

It is important to underline that the requirement to seek authorization is
not intended to limit competition in the market. Review of applications for
authorization should involve the consideration only of certain requirements
as regards the company’s management, organization and shareholders’ eq-
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uity, as well ag the requirement that the company should be subject to
inspection by the Swedish Bank Inspection Board. No element of quantita-
tive restriction agto establishments should be applied.

Even difficult to conceive of g consistently applied policy of
competitive neutrality __ a5 the Committee explains in greater detail in its
report __the Committee has nevertheless considered  of paramount impor-
tance that, in the markets in which banks and other companies compete
with each other, the rules should to the greatest possible extent be identical
for different types of institution. Consequently, ap activity should be subject
to the same regulation regardless of the institutional form in which
conducted. This equality of treatment emerges as being particularly impor-
tant in terms of the regulations concerning capital coyer, The Committee
has thus proposed largely uniform capital coyer regulations for all in-
stitutions in the capital market. However, the Committee has also endeav-
oured to achieve the maximum possible neutrality in other aspects of regu-
lation.

The Committee considers that the distinction in relation to non-financial
activities does not have to be drawn g strictly in the cage Of other credit
institutions a5  does for the banks. The Committee has not found any
justification  for introducing proprietary restrictions for credit institutions
outside the banking sector. On the other hand, ownership and lending
should normally not be mixed in the ggme institution: credit institutions
should not be permitted to acquire shares for investment or to invest in real
property. Since banks and bank-owned credit institutions gye involved, this
principle must be maintained, in View of the necessity for depositor protec-
tion and independence. The Committee’s proposals zre designed to enable
other authorized institutions in most sectors Of the credit market to compete
with the banking enterprises under __to the greatest extent possible
identical conditions. In terms of market efficiency, also of great impor-
tance that borrowing by such companies should be used for lending to
companies and households, and not turned into long-term ownership in-
volvements. In the view of the Committee, the requirements for inspection
and effective supervision gre strong justification for maintaining the princi-
ple of separating ownership and lending in all credit institutions.

In this connection, insurance companies represent g complicated prob-
lem. Such companies gre currently engaged in extensive, long-term lending,
but they have also carried out major investments in shares during recent
years. This complex matter only partly within the Committee’s terms of
reference. However, in the course Of its work _ which according to the
directive also encompasses financial administration  within insurance compa-
nies __the Committee has found strong justification for recommending that
certain essential matters relating to the operations of such companies should
be examined by g5, appropriately constituted means. Pending such gp in-
vestigation, the Committee proposes only g number of provisional regu-
lations concerning shareholdings by such companies.

The requirements of inspection and information e also central in the
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case of professional securities trading and broking. The technical means for
trading securities are undergoing rapid development, and the situation in
this part of the capital market is at present the subject of several studies.
Consequently, the Credit Market Committee’s proposals regarding securi-
ties trading are partly provisional. The Committee has nevertheless consid-
ered it necessary to recommend certain measures with a view to establishing
a clearer distinction between the broking activities of stockbrokers and their
capital procurement.

Greater standardization of legislation

Legislation governing non-bank financial institutions today is not character-
ized by any major degree of standardization. Regulation of the various
institutions has come about to meet needs for legislation arising in the
process of development. Historical factors have been responsible for a
situation in which the various mortgage institutions, joint stock credit com-
panies and finance companies are all subject to separate laws and systems of
regulation. In the past, it has been considered inappropriate on various
occasions — at the passing of the Finance Companies Act, for example — to
co-ordinate the various laws. However, in the view of the Committee, the
conditions under which the institutions operate should now be made as
equal as the objectives of consumer protection allow, to promote effective
competition among different types of institutions.

To achieve a higher level of standardization in the regulatory system, the
Committee thus considers it necessary for the regulations governing non-
bank financial institutions to be arranged under a single law. Unlike present
legislation, which concentrates directly on the purposes and activities of the
various institutions via special statutes, such legislation should be designed
to provide overall and as far as possible, uniform regulation of the various
activities in the non-bank credit market that are deemed worthy of protec-
tion. The new legislation should, fundamentally and systematically, be
based on the assumption that the same rules should apply to the same type
of activity, regardless of the institutional framework from which it operates.
The Committee submits, on the basis of these criteria, proposals for a new
law, the Capital Market Act (CMA). These proposals include rules to
govern credit market companies, the companies which will be the equiv-
alent of the present finance companies and joint stock credit companies.
The Act will also encompass stockbroking companies and a new institution,
stock trading companies. The Committee recommends that the present laws
governing such institutions — the Finance Companies Act, the Joint Stock
Credit Companies Act and the Stockbroking Act — should be abolished.
The Capital Market Act covers all activities that the Committee considers
should be covered by regulation. Such activities — financing, stockbroking,
money market broking and money market dealing — are therefore defined
in the Act. A more detailed description of the various activities will be
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found elsewhere in this summary. The Act also defines the companies that
conduct the different activities: credit market companies, stockbroking
companies and stock trading companies. In addition, definitions are given
for the institutions of the banks and insurance companies. The Act includes
common rules for all companies. The Committee has considered it bene-
ficial to create as large a common base as possible for regulations of the
institutions of the capital market, in this way promoting comprehensibility
and uniformity. A further result would be a considerable simplification
vis-a-vis the regulatory system of today, consisting of different laws for
different institutions. Although the current rules coincide in the main with
each other, they do, however, differ in certain details. The common provi-
sions comprise those governing the requirement to obtain authorization, as
well as exemptions from this requirement, shareholders’ equity and certain
other regulations relating to all the institutions referred to herein. The
subsequent sections of the Act contain the specific rules of operation for the
credit market companies and stockbroking companies. The Act concludes
with the common provisions specifying supervision, punishments and fi-
nancial penalties.

With its proposals for changes in the existing system of regulation for the
capital market, the Credit Market Committee has endeavoured to arrive at
a structure offering:

— greater competition in the various sub-markets;

— greater competitive neutrality;

— greater flexibility to respond to changes in circumstances;
— increased internationalization;

— greater standardization and simplicity, together with

— increased consumer protection.

A more detailed account of the Committee’s general deliberations will be
found in Chapters 5 and 6 of its report.

International cooperation

The Swedish economy has been gradually becoming more strongly in-
tegrated with the international economy, in terms both of the real economy
and of the financial sector. Sweden has experienced several aspects of
development identical to those taking place in major international markets,
including the process of deregulation and re-alignment of monetary policy.
More efficient financial markets have grown up over a short period.
Cooperation between the Nordic supervisory authorities has existed since
1925. This appears to be the oldest example of cooperation between super-
visory authorities. In a wider, international context, cooperation of this kind
did not begin until considerably later. It was not until a German bank
encountered serious problems that the growing need for contacts between
supervisory authorities was appreciated. As a result, the heads of the
Central Banks for the countries in the *“Group of Ten" took the initiative by



SOU 1988:29

forming a committee to serve as a working organization for supervising the
banks in the countries of the Group of Ten. The Committee held its first
meeting in January 1975 and has held 4 — 5 meetings a year since then.
Every second year, one of the Committee’s meetings is enlarged to include
all supervisory authorities, in order to achieve wider dissemination of the
Committee’s recommendations. As mentioned in the above, the Committee
was established to seek to prevent the undesirable consequences of bank
failures, and the first item on its agenda was to try and establish an early
warning system for such situations. Since then, the Committee has drawn up
guidelines for supervision on a corporate level, and for division of respon-
sibility among supervisory authorities for supervision of foreign operations
established by banks. At present, work is under way on the establishment of
uniform regulations for capital cover in the banks of various countries.

Sweden’s relations with the European Community have recently been the
subject of increased attention, which has been inspired by the far-reaching
plans for economic cooperation announced by member countries of the
Community. The stated aim is, by the end of 1992, to establish a “border-
free” internal market allowing, in principle, free movement of goods, ser-
vices and capital. In the financial sector, the EC intends abolishing all
remaining obstacles to the establishment and exchange of cross-border
financial services. However, this will require a certain measure of harmoni-
zation of the regulatory systems in member countries, for both the credit
institutions and the securities markets. Otherwise considerable differences
in regulation, financial techniques and developments will result in market
distortions when the doors to increased international competition are
opened.

Therefore, a certain degree of co-ordination of the structural regulations
and supervisory systems must be established in the EC countries, in parallel
with the growth of the internal market. With this aim, work is in progress to
create a common, basic standard to provide the required security in the
markets, as well as protection for customers of banks and insurance compa-
nies, for example. An important principle revolves around “‘country-of-
origin control’’, which means that the primary responsibility for supervision
of the branches or subsidiaries of an institution rests with the authorities in
the country of the Parent Company. The aim is to provide for mutual
recognition of the demands of member countries, in terms of establishment,
supervision and control, so that a credit institution or insurance company
will be free to establish itself and operate its business within the Communi-
ty, without being subject to separate investigation in each country. The
principle of country-of-origin control and the liberal rules for establishment
are therefore intended to open up the financial markets in the European
Community for more rapid development and considerably increased compe-
tition.

Thus, although the work of integration has begun, it remains too early to
draw any hard-and-fast conclusions as to how it is likely to progress. For
example, the outcome of negotiations between member countries concern-

Summary 11



12 Summary

SOU 1988:29

ing details of standard requirements and supervisory systems remains open
to conjecture. In all probability, the countries initially operating relatively
strict security requirements in their financial markets will have to accept
easing of restrictions, although, on the other hand, it does not appear that
the most liberal regulatory systems will automatically be those on which the
standards will be based.

As far as Sweden is concerned, interest has been expressed in participa-
ting as far as possible in the intensifying work of integration within the EC.
There is strong interest within business and industry, as well as on the part
of the Swedish government and parliament. The Swedish government'’s
interest has been manifested, for example, in a Parliamentary Bill
(1987/88:66) entitled ‘‘Sweden and West European Integration”, which
establishes a high level of ambition in several specific areas of cooperation.
These include further liberalization of capital movements, expansion of the
trade in financial services, harmonization in the area of taxation, etc. The
trend of recent years towards increased international competition in the
financial markets and Sweden’s endeavour to play an active part in such
developments are particularly emphasized.

The perspective of increased internationalization now emerging in Swe-
den, and in Western Europe as a whole, appears likely to usher in a new
period of rapid changes in the credit market. The Committee’s view is that
the growth of the European Community’s internal market — and the devel-
opment of Sweden’s relations with that market — may become the most
important driving force in this structural reconstruction. Consequently, the
work of co-ordination and other aspects of the process of change within the
Community will have to be closely monitored. However, uncertainty re-
mains far too great for there to be any justification at this stage to system-
atically seek to adapt the structural regulations governing the Swedish credit
market to changes that are being planned or considered within the EC. The
Committee would further like to underline that the conclusions that its own
work has produced, are generally of such a nature as to perhaps facilitate
further international cooperation and harmonization with the EC in the
financial sector.

At this point, the Committee will summarize its most important specific
recommendations concerning the various institutions.

The banks

New definition for banking businesses

According to current regulations, a banking business is defined as an activ-
ity which includes the accepting of deposits from the public on such accounts
that are generally used by the bank. The purpose of the definition is to
prevent parties other than banks from operating as deposit-takers according
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to banking practice. It is in this sphere of the banks’ activities that the most
important interest served by banking legislation is found, namely the protec-
tion of investors’ deposits. However, the definition is inadequate, partly
because the most characteristic feature of banks is not solely the accepting of
deposits but a combination of the accepting of deposits and the lending of
money, and partly because banks are also characterized by the fact that they
provide the public with a broad range of financial services. On this basis, it
is inappropriate for the definition of a banking business only to state
deposit-taking as their characteristic feature. In addition, the definition of
the business represents a *‘circular’” definition which does not distinguish it
clearly from other credit activities, since the definition indicates a branch of
bank operations that is known to all, that is, deposit-taking.

For a definition of banking businesses to be meaningful, it should, as has
been the case til now, indicate the area of business that is to be protected
and reserved for the banks — deposit-taking. However, this is not sufficient
to define the term of banking business. An adequate definition would
require the inclusion of all the different operations typically within the scope
of the term banking business. On the other hand, however, the area to be
safeguarded and reserved for banks would then not be interpreted as the
sole preserve of banking businesses, but merely a limited part thereof.

Irrespective of whatever basis is chosen for defining the term, the Com-
mittee has found it impossible to arrive at a satisfactory definition from all
points of view. Consequently, it has refrained from making any recom-
mendation as to a definition for banking businesses. The Committee has
found that the purposes which would have been served by a satisfactory
definition of banking businesses may be served partly by a general definition
for banks, indicating the minimum requirements for granting of a charter,
partly by a definition of banking activities indicating the areas of operation
permissible for banks, partly by regulations restricting ownership of banks,
and partly by an editorial amendment of the penal provision of Chapter 9,
sect. 1, 1 of the Banking Companies Act. The latter provision should be
redefined more precisely to specifically refer to the area for which protec-
tion is required, namely the accepting of deposits on account from the
public.

The Committee recommends that banks should be defined as companies
that have received permission (a charter) from the Government to conduct
their activities as specified in the definition of banking activities. Such a
definition should include the requirement that, in order to be granted a
charter, a company must offer the public a broad range of financial services,
including the possibility of lending or borrowing money. Thus, the banks
should continue to act as broadly-based financial institutions.

To serve the objective of depositor protection, the Committee recom-
mends that, as under the current definition of banking businesses, deposit-
taking on account from the public should remain the preserve of the banks.
Following the Committee’s written recommendation, the term *‘deposit-
taking on account™ has been defined more closely than before.

Summary
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Rules of operation for the banks

The areas of activity permitted to the banks are defined in the current
Banking Companies Act in the form of a definition of activities. This
definition is supplemented by a number of rules on acquisitions, based on
the principle that a bank may not acquire any property other than that
defined in the Banking Companies Act. Owing to the restrictiveness of the
rules on acquisitions, it is these regulations that in practice have come to
define the permitted area of activities for banks. The framework of the rules
on acquisition constitutes a rigid structure which has prevented banks from
participating in new areas of financing appropriate to their business.

Increased flexibility

The activities of banks and other financial institutions are constantly chang-
ing, both in terms of emphasis and form. Such developments must be able to
take place in step with changes in society. In the case of finance companies,
for example, it has been possible for these changes to take place smoothly,
within the scope of existing legislation, whereas for banks, changes in the
law have very often been necessary before it has been possible to develop
and renew their activities. Otherwise, banks have been compelled to partici-
pate in developments via their finance companies. However, even here
banks have been restricted due to the different conditions applying to the
operations by bank-owned and non-bank-owned finance companies.

Today, banks occupy the central role in the credit market. The Commit-
tee has proceeded on the assumption that this should continue to be the case
in the future. This will be conditional partly upon the ability of the banks to
adapt their activities in line with developments in society more flexibly than
at present.

New definition of banking activities

To achieve greater flexibility and to allow banks to retain their central role in
the credit market, the Committee recommends a change in the rules govern-
ing the activities of banks. The recommendation is based on the assumption
that the outer framework for activities by banks shall continue to be in-
dicated by a definition of banking activities. However, the scope of permit-
ted activities should be extended and the definition should specify in more
concrete terms, the area of permitted activities. As a result, the rules
defining the property which banks are permitted to acquire and trade in,
could be dispensed with. The basic consideration in the defining of permit-
ted activities for banks should be that the objectives of consumer protection
which banks are obliged to serve in the course of their activities, principally
that of depositor protection, should not be jeopardized. With this in mind,
the Committee recommends that banking activities should be defined as:
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— deposit-taking on account from the public;

~ financing activities, including lending, etc.;

— other financial activities compatible with deposit-taking, and

— other activities which, for specific reasons, are closely connected with
the other activities conducted by the bank concerned.

The term “financing activities’ is defined later in the present summary. The
proposed definition of banking activities is in itself all-embracing. An in-
terpretation of the definition correctly made using the relevant legislative
material will distinguish the permitted activities from those prohibited and
will indicate the properties that a bank may or may not acquire. However,
the Committee considers that the prohibition on the acquisition of certain
types of property is so fundamental, and from the viewpoint of security so
important, that these should, for the purposes of clarification, be stated
precisely in the wording of the Act. This concerns, primarily, the funda-
mental prohibition on the acquisition of shares and participations and
certain other property comparable therewith (subscription right certificates,
deposit certificates and shares in unit trusts). The wording of the Act should
also state specifically that banks are prohibited from acquiring subordinated
promissory notes, or similar certificates relating to contributions of risk
capital that are not intended for the general market. On the other hand,
banks should in the view of the Committee no longer be prohibited from
acquiring certificates intended for the general market. For example, a bank
may be entirely free to acquire a debenture. However, if the debenture has
been issued by a company closely associated with the bank concerned, the
permission of the Bank Inspection Board must in all circumstances be
obtained.

The Committee thus proposes a general prohibition on the types of
property indicated. Banks will be free to acquire all property, other than the
types thus prohibited, provided that the acquisition takes place within the
framework of the proposed definition of banking activities.

More liberal regulations for business

The general prohibition on acquisitions, which is recommended to be in-
corporated into Chapter 2, sect. 2 of the Banking Companies Act, needs to
be provided with a number of exceptions in order to be fully compatible
with a correct interpretation of the definition of banking activities. In this
way, an exception should be made for the acquisition of shares and partici-
pations in companies that administer property or leasehold sites acquired to
provide the bank with premises for its operations, or to meet needs arising
thereof (Chapter 2, sect. 3).

A bank should be able to choose, for organizational or other purposes, to
delegate activities to subsidiaries, provided that the bank is in itself entitled
to conduct the activities. Consequently, exemption from the prohibition on
acquisitions may also be made in the case of acquisitions of shares or
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panicipations in both Swedish and foreign companies that conduct activities
that constitute, or are closely associated with banking activities, “‘orga-
nization”’ companies (see Chapter 2, sect. 4). It is recommended that this
provision should also apply to savings banks and central cooperative banks.
Thus, the proposal makes no distinction between the abilities of different
categories of banking institutions to acquire shares or participations in
companies. However, in the event that an acquisition involves a capital
contribution or a change in ownership structure for the company, permis-
sion for the acquisition must be sought from the Bank Inspection Board, or,
in the event that the acquisition is of prime importance, from the govern-
ment. Current banking legislation incorporates the criterion that acquisition
of shares may take place only in the case of companies whose purpose may
be considered beneficial to the banking system or the general public. Appli-
cation of the principle of “‘usefulness” has involved certain difficulties. The
principle implies that, in the event of an organizational change, the bank’s
own interests must be weighed against any public interest that argues against
any change. Such a process of consideration has proved difficult to carry
out. The principle of usefulness has also been accompanied by certain
problems of proof, which the banks have felt to have been a burden. The
Committee considers that the time is right to establish a new criterion that is
designed to be more neutral than the principle of usefulness. The Commit-
tee’s recommendation is such that authorization for the acquisition of shares
and participations in organization companies shall be granted unless there is
any reason not to do so from the point of view of the public interest. No
detailed, precise rules as to the method by which applications shall be
reviewed have been recommended, mainly to allow new developments to be
taken into account. For these purposes, as in the case of determining the
meaning of the term ‘“‘banking activities” in general, and thus the frame-
work for the activities of banks, scope for a flexible response to devel-
opments within business and industry, and within society in general, as well
as developments outside Sweden, should be allowed. Nevertheless, the
Committee has indicated in its report certain guidelines, which in the
Committee’s view should facilitate the process of review for applications for
authorization. As under current legislation, permission will not be required
for acquisition of shares by savings banks and cooperative banks in Spar-
bankernas Bank (the Commercial Banking Company of the Swedish Sav-
ings Banks) and Foreningsbankernas Bank (the Commercial Banking Com-
pany of the Swedish Cooperative Banks) respectively. It is proposed that
exemption should not only apply to shares and participations, but also to
guarantee fund certificates and debenture certificates issued by organization
companies.

Banks should also be exempt from the general prohibition on acquisitions
of shares in the case of shares that are part of public-market share issues in
which the bank concerned participates (Chapter 2, sect. 5). Also exempt
should be acquisitions of shares, participations and subscription certificates
intended to facilitate stockbroking businesses. Finally, acquisitions of all
property should generally be exempt, if the acquisition takes place with a
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view to safeguarding the bank’s own claim or claims.

Exemptions to the prohibition on the acquisition of property are already
permitted to banks today to the extent that are specified in the Banking
Companies Act.

The Committee’s recommended changes to the rules of operation will
mean that as soon as the legislation acquires legal force, banks will be able
to operate new forms of financing. Thus, banks will be permitted to offer
services for leasing of movable property, together with factoring, which
today they may not under the rules on acquisition. The reason for recom-
mending changes to the rules on acquisition is, however, not to permit a
strong expansion of what under existing legislation may be considered
banking activities. The proposed structure for the rules of operation, con-
taining a definition of banking activities and including the prohibition of
certain types of property acquisition, is thus intended to serve the same
main purpose as the existing rules, that is, to prevent banks from becoming
involved in high-risk and speculative ventures. The rules thus represent an
element of policy which seeks to assure secure operations by banks with
regard to the primary objective of the protection of depositors.

Limited share ownership via subsidiaries
permitted

In view of the resources possessed by the banks, however, it is felt desirable
that they should be able to assist more actively than at present in the
long-term acquisition of equity by certain companies. This would be condi-
tional upon the ability of the banks to provide the client company with
capital on specially arranged — *‘tailored” — terms, differing from conven-
tional terms in the credit market. For example, combinations of lending and
contributions of equity capital may represent a solution to the financing
problems of a certain company. In view of various objectives of security, any
easing of restrictions for banks to actively participate in capital procurement
by companies must be circumscribed by restrictions. Such restrictions
should be considered so as to prevent erosion of the protective regulations in
banking legislation, at the same time allowing banks sufficient scope to
participate in the necessary financial schemes to permit the development of
business and industry. In this respect, the Committee's recommendations
require the risk operations concerned to be separated from the bank’s own
operations and to be delegated to a credit company wholly or partly owned
by the bank. Certain restrictions will apply to the operations of such credit
companies, and these are described in a later part of this summary.

Prior notification

As is the case at present, it should rest with primarily the banks themselves
to interpret on the basis of the Act and the justification for the Act, just
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where the border lies between permitted and non-permitted activities. How-
ever, the banks should be able to foresee whether a planned activity is a
permitted one. Should any uncertainty arise, the banks should be able to
obtain prior notification from the Bank Inspection Board if and to what
extent the activity may be considered a banking activity. The Committee
recommends that a specific provision to this effect should be incorporated
into the chapter in the Swedish Banking Companies Act concerning super-
vision. Such prior notification should be binding. It should also be possible
to appeal to the government concerning the effect of the notification.

Capital requirements for banking concerns

Existing regulations

The Committee recommends far-reaching changes regarding the calculation
of capital requirements for banks. The capital cover rules are based on the
principle that the banks shall operate with a certain minimum level of
capital in the form of equity (in the case of savings banks, bank reserves) in
relation to their investments. Under present regulations, investments are
divided into four categories, according a rising scale of risk. Investments
falling within the first category are not subject to any required cover in the
form of equity. In the case of investments in the three remaining categories
of risk, cover in the form of equity is required in the amounts of one, four
and eight percent of the value of the investments. The capital cover rules
also contain special provisions concerning the calculation of equity capital.
According to these rules, equity capital may be considered equal to 40
percent of an amount corresponding to certain specified valuation reserves
plus the nominal value of debentures and other subordinated promissory
notes, however, in both cases in an amount corresponding to not more than
the equity capital. The equity capital, and the amount with which it may be
equated, represents the bank’s capital base. This base, which constitutes the
extreme limit for the investment volume, may thus normally amount to a
maximum of three times the equity capital or bank reserves.

Under a special provision, the book value of the amount contributed in
share capital, or in some other form, to other Swedish or non-Swedish
companies engaged in some form of banking activity, shall — subject to
certain exceptions — be eliminated against equity. The aim of this elim-
ination rule is to prevent capital that should be maintained as protection for
the bank’s depositors from simultaneously being employed as risk capital
via other credit institutions. In practice, the rule is applied in the way that
elimination is made, not from the equity or bank reserves but from the
estimated capital base.

In addition to the capital cover rules referred to above, special rules
concerning consolidated capital cover apply. Such rules are aimed solely at a



SOU 1988:29

bank’s holdings of ownership participations in foreign subsidiaries or other
foreign companies, and require that a consolidated capital requirement be
estimated for a corporate or banking group. To calculate the capital require-
ment for a corporate or banking group, all investments by companies
included therein are taken into account; to calculate the capital base the
companies’ equity capital, plus valuation reserves and debenture loans, are
calculated together according to a certain procedure. The purpose of the
consolidation procedure is to try and ensure that the risks involved in
operations established in countries with very liberal capital cover rules, are
not so large as to potentially jeopardize the group’s — and therefore the
Swedish bank’s — security.

Reform of the calculation of capital requirement

The Committee’s recommendations concerning changes in the rules govern-
ing capital cover refer to the calculation of the capital base, the classification
of risk and the procedure for calculation of consolidated capital cover.

First, as regards calculation of the capital base, the Committee recom-
mends that depreciation on movable property that has been made over for
use — that is, excess depreciation on leased equipment, etc. — should also
be included among the valuation reserves that may be equated with equity
capital. The reason for this is that, under the Committee’s recommendation,
banks should be allowed to conduct leasing of movable property within the
bank, and not, as previously, only via a subsidiary or associated company.

Furthermore, the Committee has found that the system applied in prac-
tice for elimination of shares and similar contributions in other credit
institutions is unsatisfactory. Because elimination is not made against equity
capital or bank reserves, but against the capital base, there is scope through
organizational changes within a banking group or group of financial in-
stitutions for diluting the equity capital and, to an ever-increasing extent, for
building up the total capital base of the banking or financial group using
loan-financed capital. This problem has been accentuated by the fact that —
following an amendment of the law in 1987 — banks are now in principle
free to transfer central or essential banking activities to subsidiaries.

For various reasons, the Committee has reached the conclusion that no
purpose is served by retaining the elimination rule. For example, the regu-
lation cannot be adapted, in a way that provides for neutral competitive
conditions, to apply to financial groups in which banks are included as
subsidiaries. The Committee therefore recommends that the rule be abol-
ished. In its place and so as to provide a safer guarantee that the banks will
maintain adequate capital resources to protect their depositors, it is recom-
mended that the rules for consolidated capital cover should be extended —
at the same time as being made more strict — also to cover holdings of
shares and participations in all Swedish companies that conduct some form
of banking activity. This would, in future, prevent banks from being able to
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increase business volumes by delegating sections of the activities of the bank
to special subsidiary or associated companies, without any fresh contribu-
tions of risk capital, while increasing the percentage of loan-financed capital
at the same time.

Consolidated capital cover procedure

The consolidation principle should be extended to encompass all establish-
ments in the form of Swedish and non-Swedish subsidiary and associated
companies conducting some form of banking business, provided that the
bank's participation amounts to not less than 20 percent of the share capital
or the equivalent, or that its participation corresponds to no less than 20
percent of the voting rights for all shares or participations. ‘“Companies
conducting some form of banking business” are defined as the kinds of
financial institutions referred to by the current legislation, that is, as recom-
mended by the Committee, banks, credit market companies and stockbro-
king companies. Companies that provide support services to banks, such as
computer companies, transport companies, etc., are not covered by the
present definition.

The extended consolidated capital cover requirement does not replace the
existing, fundamental provisions as to calculation of capital requirements
for the individual financial institutions. It is envisaged that the capital cover
requirement for the parent bank on the one hand, and for the consolidated
group as a whole on the other, should be calculated by two separate
methods. All companies in the group must, individually, meet the capital
requirements to which the category of institution is subject under the
Banking Companies Act and the Capital Markets Act. In the case of
non-Swedish subsidiary and associated companies, it is the Bank Inspection
Board that will determine capital requirements and what is to be considered
the equity capital of the company concerned, as under current legislation.

For the purposes of the consolidation procedure, the parent bank shall at
all times fulfil — in addition to its own capital requirement — the portion of
the capital requirement applicable to the subsidiary or associated company
that corresponds to the bank’s share in the company’s share capital or
equivalent.

For the calculation of its own equity capital, the bank may take into
account unrestricted and restricted equity capital created in the subsidiary
or associated companies following the bank’s acquisition of shares or partici-
pations in such companies. However, according to the quota consolidation
principle, only such a portion of the said capital may be taken into account
that corresponds to the bank’s proportion of share capital, or the equiv-
alent, in the company. Equity capital already existing in the subsidiary or
associated company at the time of acquisition may not be taken into ac-
count. Subsequently, any goodwill arising at the time of acquisition may be
deducted from the total of equity capital thus calculated. Such deductions
may be made only in the case of companies that are subsidiaries of the bank.
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Valuation reserves, debenture loans, etc., may be equated with equny
capital, in both cases, however, in an amount corresponding to no more
than the equity capital as calculated for the consolidation procedure. How-
ever, only those reserves in subsidiary and associated companies that are
created after acquisition by the bank may be equated with equity capital or
bank reserves. Thus, reserves included in the acquisition may not be taken
into account. Debentures and other instruments of debt valid between
consolidated companies may not be equated with equity capital and bank
reserves. Reserves and debenture loans, etc., may not be included at
amounts higher than those corresponding to the bank’s proportion of capital
in the company, as calculated by the quota consolidation principle.

A limit of a 20-percent share of ownership or voting rights opens up a
possibility in certain cases for circumventing the purpose of the extended
consolidated capital cover, for example in the event that six banks together
acquire a credit institution and the banks’ shares of ownership and voting
rights are identical. In such an event, the Committee recommends that it
should be possible, during review of application for approval of the acquisi-
tion, to demand as a condition for approval that such participations must be
consolidated by every one of the owner banks. Similarly, such a condition
could be imposed if a bank acquires a participation amounting to less than
20 percent in a financial institution in the event that the investment requires
a not-inconsiderable proportion of the bank’s resources.

Itis recommended that the extended consolidated capital cover procedure
should also be applicable in the case of a financial group in which one or
more banks are included as subsidiaries. At the same time, it is recom-
mended that the present provisional rules governing capital requirements
for parent companies of financial groups should be abolished. As a result,
the Committee has created a system of rules for capital cover that is wholly
neutral in terms of the competition between different types of banking
concerns.

Classification of risk

As far as the classification of risk is concerned, the Committee recommends
that this should be extended by a fifth category in which capital cover of 24
percent would be required. This category of risk would include investments
in trading stocks for the stockbroking businesses of banks. Investments in
factoring activities and investments in companies conducting some form of
banking activity — although only those not covered by the consolidated
capital cover procedure — have been included in the 8-percent category. As
a result of the latter provision, shareholdings amounting to less than 20
percent of the share capital of a credit institution will normally require
8-percent capital cover. Major shareholdings in such financial institutions
will not require any capital cover. Such shareholdings are, instead, covered
by the extended consolidated capital cover requirement. It is recommended
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that investments relating to leasing of movable property should be included
in the category requiring 4-percent capital cover. Finally, it is proposed that
claims for which credit market companies, stockbroking companies and
stock trading companies are responsible, shall not require any capital cover.

Guarantee capital in savings banks and
cooperative banks

The savings banks today lack any real means for expansion of capital

generation by capital from outside sources. In the present circumstances,

with the strong expansion taking place in the whole of the credit market, this
has proved a major problem for the savings bank. The Swedish Savings

Banks’ Association has therefore proposed that savings banks shall be

permitted to obtain additional capital for their present guarantee funds by

the issue of “guarantee fund certificates™.

The Committee has concluded that important reasons exist why the
savings banks should be allowed the opportunity of obtaining capital from
outside sources provided that this may be done while observing the Com-
mittee’s fundamental principles, including that of maintaining competitive
neutrality. This has proved to be feasible. However, to be appropriate, it
must be possible for the capital contribution to be considered “‘genuine
equity capital.

The Committee’s review of the problems of capital cover is based on the
requirement that neutral competitive operating conditions should be cre-
ated for the various institutions. As far as the concept of “equity capital’ is
concerned, it is the view of the Committee that in quite general terms its
essential characteristics are that from the company’s point of view it should
represent the full extent of the entrepreneur’s risk, that it should be irrevo-
cable on the part of the investor and that return on capital should not be
guaranteed. Such a definition accords broadly with the results of interna-
tional deliberations which have taken place recently within the “Group of
Ten™.

As regards the guarantee fund certificates, certain basic requirements
must be fulfilled:

1. A guarantee fund certificate may not in any form confer on the holder
any influence on the activities of the savings bank.

2. A guarantee fund certificate may not confer any unconditional right to a
share in the profits of the savings bank.

3. Return on the guarantee fund certificate must not be issued, or must be
reduced, whenever the operating result of the savings bank is a deficit, or
would be a deficit if a return on the certificate were paid. A further
possible justification for not paying a return on the certificate would be if
the savings bank did not fulfil the law’s requirement for capital cover.

4. The guarantee fund certificate must be irrevocable on the part of the

investor.
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According to the Committee’s recommendation, remuneration paid to the
holder of a guarantee fund certificate issued by a savings bank should be in
the form of return on capital. 1t should be possible to vary the way in which
the return is determined. There should be no question of any advance
commitment as to payment of interest relating to the guarantee fund certif-
icate. However, it should be possible to make a declaration of intent in the
issue prospectus as to the way in which return is intended to be determined,
as well as an assessment of its level, analogously with the current practice in
connection with share issues.

The Committee considers that prudence should be the watchword, where
the introduction of any completely new type of security is concerned. The
Committee has therefore found it appropriate to limit the size of the guaran-
tee fund to 50 percent of the legal reserve.

Acquisitions by banks of debentures or similar certificates relating to the
obtaining of risk capital, including guarantee fund certificates issued by
banks or companies involved in bank-related activities, shall be subject to
authorization. In order that the interests of security served by the capital
cover rules should not be infringed, considerable restrictiveness should be
applied during the consideration of such authorizations, wherein there
should be no question of the authorization of savings banks or cooperative
banks to acquire debentures or guarantee fund certificates issued by a bank
within the bank’s own group of institutions. It is recommended that compa-
nies intending to act as “market makers” for the certificates should be
exempt from this provision.

In 1984, following a recommendation by the Cooperative Commission,
debenture investments were incorporated into the Cooperative Societies
Act and the Agricultural Credit Societies Act. The amendments were
designed to enable non-profit-making associations also to attract risk-bear-
ing capital from parties other than their members. The investments are
made through acquisition of debenture share certificates subject to a binding
period of no less than five years. The rules as to debenture investments have
since been incorporated into the Cooperative Banks Act. From the view-
point of capital cover, debenture investments have been equated with de-
benture loans. The total of the nominal values of debenture loans and
debenture certificates have thus been equated with equity capital, up to an
amount corresponding to the equity capital. In practice, this has meant that
the intended purpose of the debenture investments has been totally lost.
Since debenture loans are assumed to be a somewhat less expensive form of
capital, debenture investments have never come into use.

During the Committee’s consideration of the problems of capital cover,
the Swedish Federation of Cooperative Banks has again raised the question
of the role of debenture investments from the point of view of capital cover.
In doing so, the Federation has claimed that debenture investments should
be considered as genuine equity capital, and should thus be equated with
compulsory and optional members’ contributions.

The Committee has found it of dubious merit to allow the possibility of
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including, up to an amount equal to the sum of compulsory and optional
members’ contributions, debenture investments as genuine equity capital.
As has already been pointed out, debenture investments are only committed
for a period of five year and may then be withdrawn by the investor subject
to a period of notice of two years. Even with the restrictions imposed by
current legislation, this type of investment is, in the view of the Committee,
far too loosely committed to the bank if the strong objectives of security
found within banking activities are to be taken into account. The mere fact
that the genuine equity capital in the cooperative banks is subject to with-
drawal on notice is no reason for proceeding any further on the same path.

As a result, the Committee has considered other ways of providing the
cooperative banks with means for extending their capital base of genuine
equity capital, other than from members, similar to the opportunity the
Committee is allowing the savings banks in the form of guarantee fund
certificates. One way would be to alter the existing debenture certificates so
that they would not be redeemable by the investor. Another alternative
would be to create two types of debenture certificate, of which one type
would not be redeemable. Both alternatives have been rejected by the
Committee. It has not been found appropriate to have two such specifically
distinct securities on the market with the same name.

Instead, the Committee has settled on a solution by which the cooperative
banks will also be granted the right to establish a guarantee fund on the
pattern recommended for the savings banks. The size of the fund — analo-
gously with that recommended for the savings banks — should be limited to
an amount corresponding to half the bank’s other equity capital.

Restriction of ownership and voting rights
in Swedish joint stock banks

Banks differ from other companies in several important respects. They
occupy an important role in the economic system and have been given the
responsibility, in addition to their main role of administering savings depos-
its and granting loans, as an instrument of carrying out the economic
policies of governments and the exercise of public authority.

The operating capital of banks derives essentially from the public. Ap-
proximately 90 percent of a bank’s total assets consists of deposited and
borrowed funds. Banks’ equity capital generally comprises no more than 1.5
percent of its total assets. The customers of banks — above all, its depositors
— depend on the security and sound growth of their bank in quite a different
way than is the case of customers of business and industrial enterprises in
general. A depositor entrusts funds to the bank without any security. It is
therefore an absolute requirement that depositors should be provided with
security against loss of funds deposited. A depositor should not need to
consider the bank’s ability to pay interest on, and repay, the funds depos-
ited. The bank’s role is rather, to attend to, and be responsible for, investing
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the funds deposited. For this reason, it is of importance to the viability of
the credit system, and thus of society in general, that depositors should have
absolute confidence in the banks’ ability to fulfil their commitments.

Ownership and lending should not be mixed

Since the 1930s, Swedish banking legislation has been based on the principle
that ownership and lending should not be mixed. This principle is expressed
in a prohibition on banks acquiring shares in commercial enterprises or
otherwise becoming involved in ways that may entail a possibility of the
banks’ primary activities, becoming mixed with activities alien to banking.
However, no regulations exist to prevent powerful commercial interests, for
example in the form of industrial enterprises, from acquiring substantial
shareholdings and therefore, a considerable influence over a bank.

The banks and the concerns of which banks form a part, must have an
independent standing in relation to their counterparts. Not least because the
Swedish credit market will inevitably become dominated by a limited num-
ber of institutions in each sub-market, it is important for the banks in
particular to be able to act independently of the influence, for example, of
major, non-financial enterprises. For allocation of credit and the determin-
ing of terms for lending, a bank should act from an entirely independent
position, and its independence should not be at risk by virtue of the fact that
it forms part of a business/industrial grouping able to control or otherwise
exercise influence on the bank’s decision-makers. In the view of the Com-
mittee, there are important reasons for legislative regulation that will pre-
vent strong ownership concentration within a bank.

Prevention of ownership concentration

According to the terms of reference, the Committee is charged with sub-
mitting recommendations as to ways in which widespread ownership of
banks may be assured. The Committee has discussed the possibility of
introducing a direct legal requirement for widespread ownership. As a
guiding principle for interpretation of such a concept, reference could be
made, for example, to the spread-of-ownership criterion imposed as a
condition for the introduction of units of trading on the Stockholm Stock
Exchange. The current requirement for admission to the Exchange’s “A 1"
List is that there should exist 1,000 holders of units of trading, of which the
value of each unit should amount to no less than a base amount. Today, the
majority of commercial banks have their shares quoted on the Stockholm
Stock Exchange, and thus fulfil a requirement of this kind for widespread
ownership. Two exceptions are Bohusbanken and Sveabanken.

However, a spread-of-ownership criterion of this kind says nothing about
the concentration of ownership within the company. Thus, there is nothing
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to prevent a major owner from becoming a majority owner. A more effec-
tive way of preventing concentration of influence in terms of working
control would be to specify in law, a limit on degree of ownership in the
bank concerned by a single party. This would also provide a solution to
problems in connection with new bank establishments. It is in the nature of
the matter that, during the establishment of a bank, it may be difficult to
ensure the degree of widespread ownership that is required for admission to
the Stockholm Stock Exchange.

During establishment, a bank will sooner or later require access to capital
to an extent that will necessitate share issues in the open stock market.
Introduction of shares to the market will force the kind of widespread
ownership referred to here. As is clear from the following, the Committee
has also found that it should be possible to form financial holding companies
in which banks are included as subsidiaries. It appears unlikely that such
enterprises could be created without contributions of capital from the stock
market.

In view of the fact that the majority of banks already meet the require-
ment of widespread ownership in the sense discussed here, the Committee
has not considered it necessary to introduce a legal requirement of wide-
spread ownership. Instead, the Committee has concluded that the most
effective measure — to prevent any strong concentration of ownership —
would be to specify in law the maximum limits for ownership in an individu-
al bank.

The structure of ownership in the Swedish banks shows considerable
variations. In the largest banks, ownership is so widespread that a share-
holding of as little as a few percent emerges as substantial, and in practice
represents a substantial degree of influence. On the other hand, a corre-
sponding shareholding in any of the provincial banks does not constitute a
major influence.

As regards the choice of where to set a limit for ownership, there are
certain reasons — among them the demand for simplicity of regulation — for
choosing a standard percentage rate for all banks. On the other hand,
ownership structures in the large and the small banks differ so greatly that it
would be extremely difficult — if not to say impossible — to arrive at a
standard percentage rate which creates both as wide a scope for ownership
as possible and also prevents a concentration of ownership such that the
independence and integrity of the bank may be jeopardized.

Two points of balance

Further to the arguments advanced here concerning the differences between
large and small banks, the Committee would like to stress that studies in
other areas regarding working control over companies in various categories
of size have clearly shown that a relatively limited ownership share in very
large companies is required to enable such control to be exercised. On the
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other hand, a large ownership share in small companies is necessary to
provide a similar position of power.

The Committee is clearly aware that from certain points of view and in
certain situations, a company may benefit from having among its owners a
strong owner or ownership constellation able to take main responsibility for
the company’s management and financing. Such an ownership structure also
confers the ability to replace, with the necessary decisiveness and speed, an
incompetent board of directors or management. If, on the other hand, the
ownership structure is widely spread, this may result in the board and
management gaining an excessively strong and dominant position. In such
cases, even when documented incompetence exists, the process of carrying
out the necessary personnel replacement may become complicated and
protracted. However, the risks involved in limiting ownership in banks from
the above points of view must not be exaggerated. As the Committee has
already strongly underlined, these risks must also be weighed against the
outstanding need, particularly in the case of banks, for the board and
management to occupy an independent role so that, in the course of deci-
sion-making, they are able to satisfy fully the interests of depositors and
society, and to stand apart from proprietary interests not compatible with
this objective.

In formulating the ownership restriction, the Committee has endeavoured
to arrive at a balance, on the one hand that meets the need dictated by
depositors’ and society’s interests for independence of the bank’s manage-
ment, whilst on the other hand allowing the benefits in certain situations of
strong owners. As far as establishing a suitable balance is concerned, it has
proved difficult to devise a single solution for all the banks, since the
ownership shares required for substantial influence and working control are
— as has been described in the above — manifestly different according to the
size of the bank. The Committee has therefore prepared a proposal based
on one point of balance for the major banks and one for the medium-sized
and small banks.

On the basis of these different points of balance, the Committee has
found it appropriate to recommend that in the case of the major banks the
ownership limit should be set so that a maximum of 10 percent of the share
capital may be held by a single owner or several owners sharing a major
financial interest. In the case of the medium-sized and small banks, the
corresponding percentage should be 20 percent. In the event that a bank
forms part of a financial group, the ownership restriction should apply to the
Parent Company of the group.

As has been pointed out above, an ownership structure incorporating a
strong owner or ownership constellation may, in certain situations, offer
important advantages to the company. For this reason, the Committee
would like to emphasize that on the basis of the different maximum holdings
recommended for large and small banks, cooperation between two to four
of the major owners of a bank would generally be sufficient for similar
advantages to be achieved. Examples from Swedish industry in recent years
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indicate that crisis situations, quite possible to mobilize ownership
cooperation o the extent mentioned above, order to replace g board of
directors and management that show inadequate competence.

The Committee has also discussed various criteria for distinguishing the
major banks from the medium-sized and small and has finally alighted g 4
rule based g the bank's equity capital, 55 defined the Banking Compa-
nies Act. In the event that 4 bank 5 subsidiary of 4 financial group, the
rule should be based gn the equity capital of the Parent Company. For this
purpose, the Committee has concluded that 5 suitable limit should be setag
one thousand million Swedish kronor. On the basis of such g limit, Go-
taGruppen AB, S-E-Banken, PKbanken and Svenska Handelsbanken
would be covered by the stricter ownership restriction. Other commercial
banks, whose equity capital at present amounts to substantially less than
one thousand million kronor, would be subject to the ownership restriction
of 20 percent.

Community  of economic interests

In application of the ownership restriction, should not only be the size of
an individual owner’s holding that should be assessedbut also, in certain
cases, the total holding of several gyners, especially when there 4 signif-
icant community of economic interest between such shareholders. The
concept of significant community of economic interest, and similar -
cepts, exists  several gregs Of Swedish legislation, included in Chapter
sect. 16and 17 of the Banking Companies Act and sect. 22 of the Stockbro-
king Act. During application of the ownership restriction, the concept
should be interpreted g defined in the said legislation.

Restriction of voting rights

Given the recommended limits for shareholdings, the influence of 4 gwner
or owner group over a bank would be relatively large. Consequently, the
maximum shareholding rule should be combined with gne aiming to restrict
voting rights at the Annual General Meeting.

A similar rule already exists in current legislation. According to Chapter

sect. 3 of the Joint Stock Banks Act, no-one person can N fact cast votes

respect Of his gwn or others’ shares for 5 total of more than gpe fifth of the
shares represented at Annual General Meeting, unless otherwise specified
by the company’s articles of association. The rule derives directly from
Chapter sect. 3 of the Swedish Companies Act. The purpose of the rule
to give shareholders with small shareholdings greater opportunity to gain g
hearing at Annual General Meetings vis-4-vis the major shareholders.

the opinion of the Committee that _ in view of the special position of

the banks in society _ the upper limit for exercising voting rights should be
specified in law. The Committee’s deliberations 5to Where the limit should
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be set in order to prevent excessive influence on the part of individual
owners have led to a recommendation to the effect that, in the case of the
major banks, no party should be allowed to exercise voting rights corre-
sponding to more than five percent of the number of shares represented at
the meeting. In the case of the smaller banks, the limit should be set at ten
percent of the shares represented at the meeting. It should be observed that
the rules proposed here as regards restrictions on voting rights in banks of
various sizes largely correspond to prevailing practice according to the
banks’ articles of association.

Exemption from ownership restrictions

Exemption from the main rule concerning ownership restriction should be
made for the shareholdings of the Swedish government and Swedish banks.
The organizational acquisitions of the banks are subject in all circumstances
to the approval of the Bank Inspection Board. Authorization for such
acquisitions should not be given in the event of any objection from the point
of view of the public interest. Such an objection may be that the acquisition
is deemed harmful to competition in the business. Cases such as these
should, as before, be considered on the basis of the requirements of govern-
ment policy on banking. Similarly, the acquisitions of banks via their spe-
cialist or central organizations should be exempt from the ownership re-
striction rule. Such organizations should, according to the Committee’s
recommendation, not be permitted to engage in activities that conflict with
the rules governing the banks’ activities, as stated in the Banking Compa-
nies Act. Nor should the ownership restriction rule apply to holdings by
foreign banks of shares in joint stock banks established by foreign banks. In
the event that a bank is the subsidiary of a group, the restriction should
instead apply to the Parent Company.

Practical procedure

Should any party acquire shares exceeding the permitted limit, the purchas-
er shall be obliged, within six months or a longer period specified by ine
Bank Inspection Board, to sell the shares that exceed the permitted limit.
This obligation may be linked with a financial penalty. To enable the
Inspection Board to supervise compliance with the rules governing own-
ership restrictions, the Committee recommends that an obligation of noti-
fication be introduced for those acquiring shares corresponding to two
percent of a bank’s, or — in the event the bank is a subsidiary of a financial
group — a parent company’s share capital.

The Committee’s recommended ownership restrictions are likely to obli-
gate a number of the present owners of banks to sell their shares to comply
with the limits established. On the basis of present conditions, the recom-
mendation will affect some of the owners of Bohusbanken, Skénska Ban-
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ken, Ostgota Enskilda Bank and GotaGruppen AB. It is important that the
owners should be provided with the opportunity of selling their shares
without having to suffer financial loss. Furthermore, it is important that the
stock market should not be subject to upheavals. The Committee considers
that such instances would best be served by not applying the rules to existing
ownership conditions until five years after the legislative reform proposed
by the Committee has come into effect. Assuming the Committee’s recom-
mendations acquire legal force on 1st January, 1990, owners will have until
Ist January, 1995 to adapt to the new regulations.

Dispensation

In addition, the possibility of obtaining dispensation following special appli-
cation to the government should be available. However, such dispensation
should be subject to a policy of restrictiveness. Thus, it should be possible to
grant dispensation only if justified by special circumstances. Such justifica-
tion should be considered to exist, for example, if improved consolidation is
deemed necessary to assure the continued existence of a bank and no
possibilities for obtaining risk capital, other than through contributions from
large shareholders, are available. It should also be possible to grant dis-
pensation to enable a desirable restructuring of a bank to take place or, in
connection with the formation of a new bank. In special circumstances,
dispensation should also be available to enable transitional problems in a
bank to be overcome.

Foreign ownership of Swedish banks

The Committee considers the time is now ripe to allow foreign ownership
participation in Swedish banks. This is felt to be necessary partly in view of
the present internationalization of the banking system. However, foreign
ownership should only be permitted to such an extent that allows domestic
control over the banking system to be maintained. Following consideration
of various interests, the Committee has concluded that a maximum of
twenty percent of the share capital and a maximum of ten percent of the
voting rights relating to the total number of shares in Swedish Joint Stock
Banks should be allowed to be held in foreign ownership.

The rules recommended concerning restrictions on ownership and voting
rights should also apply to foreign owners. To enable trading in shares in
Swedish banks to take place without a burdensome system of supervision, it
should, in the view of the Committee, be permissible only for a maximum of
that proportion of shares which corresponds to the permitted holding in the
major banks by an owner plus closely-associated interests — ten percent of
the share capital — to be acquired without restriction by foreign interests. A
limit should also be set at five percent of the voting rights relating to all
shares. However, with regard to the question of further foreign acquisitions
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of shares up to the above-mentioned limits of twenty percent of the share
capital and ten percent of the voting rights, special authorization should be
sought from the Swedish government or the Bank Inspection Board.

In the Committee’s view, each individual bank should decide whether it
should allow a proportion of the bank’s shares to enter into the possession of
foreign interests. As a result, banks should, where appropriate, include
provisions in their articles of association to the effect that no more than the
above-mentioned percentages of shares and voting rights may be held in
other than Swedish hands, and that a certain percentage thereof may also be
acquired without restriction by subscription or transfer. Thus, the joint
stock banks should be given the opportunity, either fully or subject to
restrictions, to introduce the legal right of foreign interests to acquire shares
in the company. The provisions of the Swedish Companies Act concerning
restricted and unrestricted shares should for this purpose serve as a model to
enable shares to be earmarked as those which a bank wishes to allow to be
passed into foreign ownership without special permission.

Certain conflicts of interests in banks

The Committee has found that several banks in many ways are indirectly
involved in purely entrepreneurial activities. This exists primarily within the
scope of the activities conducted via certain specialist or central orga-
nizations on behalf of banks or by various bank pension and personnel
foundations. In such cases, the fundamental prohibition on non-banking
activities laid down in banking legislation has in practice been contravened.
The same objective that is served by the ban on involvement by banks in
non-banking activities may also be circumvented by the practice of giving
seats on the boards of directors of various companies in business and
industry to representatives of banks. In view of these facts, the Committee
recommends that banking legislation should be given certain new provisions
enabling the fundamental ban on enterprise activities to be more strictly
upheld.

Bank pension and personnel funds

As regards bank pension and personnel funds, the Committee has found,
first, that such funds have considerable shareholdings in various industrial
and investment companies. The major portion of such share investments are
conspicuously often found in the spheres of interest of the banks concerned.
In many cases, the funds have been used by banks as a commercial means of
guaranteeing mutual links with certain ownership groups in business and
industry.

To the banks, it is not entirely without importance from the point of view
of risk how their pension funds invest their assets. For a bank does not
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discharge its pension commitments merely by setting aside assets to a
pension fund. Thus, to the extent the fund’s assets do not suffice, the bank
must be responsible for its pension commitments via its own assets. Any
investment by the fund that involves an excessive degree of risk may
ultimately affect the bank and its depositors. Furthermore, from the point of
view of business and industry, investments in shares by the bank funds are of
major, fundamental importance. In view of the special role of the banks, it is
strongly in the interests of society that the banks should not become too
strongly linked with major ownership groupings in industry.

The Bank Inspection Board has laid down that share investment by the
pension and personnel funds shall be conducted prudently and with the
necessary spread of risk. This recommendation, which means that the limit
for a shareholding in an individual company is set at five percent of the
voting rights for the total number of shares, is observed by the funds. The
recommended limit thus coincides with that which applies to insurance
companies under current legislation. However, the limit does not prevent
the funds from controlling up to just over a third of the share capital in
individual companies by concentrating its acquisition to low-vote shares.
There are occurrences of funds holding up to 25 percent of the share capital
in individual companies. The limit discussed here has, in the case of insur-
ance companies, been established partly for the purposes of economic
policy, to prevent insurance companies from becoming involved in activities
alien to the insurance business. In the case of insurance companies, the
Committee has proposed that a limit should also be introduced in relation to
the share capital. The Committee has found it appropriate to set this limit at
ten percent of the share capital. The Committee considers that the reasons
quoted for the proposed limits in the case of insurance companies also apply
to the funds. It therefore proposes that the involvement by a fund in an
individual company may correspond to no more than five percent of the
voting rights for all shares, although in no circumstances more than ten
percent of the share capital.

With regard to the pension and personnel funds, the Committee further
recommends that in future such institutions should be subject solely to the
supervision of the Bank Inspection Board. Consequently, the general super-
vision exercised by the county administrations under the law on the fulfil-
ment of pension commitments, etc. (1967:531) should be transferred to the
Bank Inspection Board.

Member organizations for the banks

As far as specialist or central organizations for banks are concerned, current
banking legislation lacks rules to prevent such organizations from conduct-
ing activities that are prohibited to banks or banking groups. Since member-
ship of such organizations does not require the approval of the government
or the Bank Inspection Board, banks have had the opportunity of circum-
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venting the fundamental prohibition on acquiring shares, and other regu-
lations restricting the business of banks, by arranging for the organizations
to conduct the activities that are prohibited to banks. It should be observed
at this point that the organizations concerned — the Swedish Bankers
Association, the Swedish Savings Banks' Association and the Federation of
Swedish Cooperative Banks — are closed associations in the sense that no
organizations other than banks belonging to a certain group of such in-
stitutions are entitled to be members of the organization concerned. This
means that the emphasis of the activities of the organizations are governed
exclusively by such interests as are dictated by the member banks. Thus, the
various involvements of the organizations assume a strong indirect link to
the banking activities conducted by the members, considerably stronger
than if the associations were open to a large number of mutually different
member categories.

The possibility of becoming involved in entrepreneurial activities not
permitted for banks has been used by the Swedish Savings Banks’ Associ-
ation and, to a certain extent, also by the Federation of Swedish Cooper-
ative Banks. The involvement of such organizations in, for example, various
investment companies has been partly aimed at establishing links between
industrial and other commercial enterprises to the strategic spheres of
interest of the savings bank and cooperative bank movements, via own-
ership participations. Several local savings banks have established strong
links with such investment and development companies. The banks them-
selves have in many cases actively assisted in the formation of the compa-
nies. The ownership of shares in the companies has been delegated to a
subsidiary or associated company of the Swedish Savings Banks’ Associ-
ation. The subsidiary and associated companies have in turn raised credits,
for example through convertible debenture loans, from local savings banks
to finance their activities. The savings banks and, to a certain extent, also
the cooperative banks have thus, by circumventing legislation, arranged to
acquire such involvements in individual business and industrial enterprises
that may be equated with direct proprietary interests, and which are in
conflict with the principles of the fundamental prohibition on share acquisi-
tions as stated in the Banking Companies Act.

In the view of the Committee, the fact that certain banks or groups of
banks are able to evade the provisions of banking legislation, and thus to
disregard essential objectives of consumer protection within the banking
system, implies a clear risk of unsound developments in the banking system.
If the savings bank and cooperative bank movements should be permitted,
with the consent of the legislators, to conduct activities from which banks
are prohibited, the possibility cannot be ruled out that this development
may result — in addition to expansion of the scale of the said activities by the
savings bank and cooperative movements — in other banks or groups of
banks also seeking to evade the central rule of banking legislation, i.e. the
prohibition on the acquisition of shares. Such a development may in future
lead to a general decline in respect for, and a less scrupulous regard for, the
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important protective regulations provided by banking legislation.

The justification the fundamental prohibition on the acquisition of shares
or participations in companies involved in activities alien to those of a bank,
is, in the view of the Committee, also highly applicable to the specialist and
central organizations under consideration here. As is evident from the
above, the activities of such associations are governed by interests dictated
by the member banks concerned. In such circumstances, there is no ob-
jectively compelling justification for exempting such specialist or central
organizations from the fundamental prohibition on the acquisition of shares.

It should be observed at this stage that, according to the provisions
recommended by the Committee in the Capital Market Act, a small “free”
sector should be opened up to banks to acquire shares and participations for
financing purposes via credit market companies. It should not be possible
for this free sector to be used for investment acquisitions, but the acquired
shares and participations would have to be sold once the financing purpose
had been achieved. If banks were to be permitted, alongside the free sector,
to become engaged without restriction in the risk capital market through
their own organizations, the purpose of the free sector — and the restriction
of this sector that is proposed — would have failed. The strict rules establish-
ed for the purpose of serving various objectives of consumer protection in
the free sector would be easily evaded if it were possible to delegate
non-permitted activities to the member organization concerned.

On the above grounds, the Committee has reached the conclusion that
the Banking Companies Act should be amended by the addition of a
provision to the effect that specialist or central organizations for banks
should not be permitted to conduct activities that conflict with the provi-
sions of the Banking Companies Act concerning the business of banks. It
should be the duty of the Bank Inspection Board to ensure compliance with
the provision.

Personal associations

Finally, with regard to the question of representation for banks on the
boards of directors of various business and industrial enterprises, the Com-
mittee has found that this exists on a wide scale. Representation on boards
appears to be found mainly in companies within the sphere of interests of
the banks concerned. Under current rules, managing directors and other
delegates employed by banks are barred from accepting seats on the boards
of companies whose main activity consists of administration of shares, etc.

The Committee shares the view which is expressed in the said regulations.
It is clearly inappropriate that banks should be represented, for example, in
investment companies, which may from a strategic viewpoint occupy an
important role in Swedish industry and commerce. Against the background
of the ever-increasing concentration of ownership within Swedish industry,
this prohibition would appear to be even more important today than when it
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was introduced. However, a shortcoming in the legislation is that the ban is
limited to managing directors or other delegates employed by the banks.
According to the wording of the law, board chairmen are not covered by the
ban, even if charged with the duties of a delegate, or engaged in the
day-to-day administration of the bank. The Committee’s investigations have
also indicated that the board chairmen and deputy chairmen of banks are to
a great extent represented on the boards of those companies that are
intended to be covered by the ban.

In common with other activities, banking has become increasingly com-
plex with the passage of time. It would therefore be difficult for any person
to be able to manage the work of the board and participate in the correct
decisions for the bank, without any experience of the practical side of
activities. Consequently, the position of board chairman is not in all cases
limited exclusively to managing and supervising the actual work of the
board. On the contrary, that person is required in addition to these duties to
assume a more or less active role in the administration of the bank and its
day-to-day affairs, without being employed by the bank. In certain cases,
the board chairman of a bank also plays a prominent part both externally, as
a representative of the bank, and internally, as a policy-maker, not only for
the bank but also for the whole of the banking concern. Against this
background, the reasons behind the prohibition on managing directors and
other delegates employed by banks from accepting certain board duties
apply equally strongly to the “‘working chairmen™ for banks described in the
above. As a result, the law should be amended by an additional provision to
the effect that working board chairmen should also be covered by the ban,
provided that such persons also perform other work to a not inconsiderable
extent on behalf of the bank. *“Other work™ is defined as duties not bearing
any direct relation to the work of board chairman, including various dele-
gate duties. As a result of the requirement that such work shall be perform-
ed on a not inconsiderable scale, board chairmen serving the banks in a full-
or part-time capacity would, in the normal course of events, be covered by
the ban. The same should apply to deputy chairmen of banks.

The ban on holding the position of board member in the companies
referred to here should not, however, apply to such companies that are
subsidiary or associated companies of the bank. The Committee therefore
recommends that exemption from the ban should be allowed for board
duties on behalf of companies in the same group as the bank concerned.

The capital market act

The concept of financing activities

The Credit Market Committee has proposed a general definition of the term
“financing activities”, closely based on the definition found in the Finance
Companies Act. As proposed by the Committee, financing activities consist
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of providing, or placing guarantees for, credits, of some Other way
assisting in arranging financing. The definition of the Finance Companies
Act \as arrived at during g period when the rapid growth in financing
companies yas at the centre of attention for the legislators. At the time, the
main activities of these companies consisted of factoring and leasing.  \as
therefore natural to exemplify assistance in arranging financing by reference
in particular to the acquisition of debts and the grant of enjoyment of
movable property. has now been considered desirable to establish 3 more
general and all-embracing definition for financing activities. As pow, the
definition  should be based gn lending a5 the central aspect of financing
activities. also felt that the provision of guarantees and assistance in
arranging financing should also be covered. The Committee has considered
that the acquisition of shares and bonds should generally be omitted, and
the arranging of credit for parties other than consuymers Should also be
excluded from the definition. However, the arranging of credit gn behalf of
consumers should be included to prevent evasion of the prohibition op the
provision of consumer credit by institutions other than authorized credit
institutions. A further result of the Committee’s g definition will be that
property leasing and property renting will be covered by the definition.

Licensing

According to the recommendation of the Committee, anyone Wishing to
conduct financing activities, stock—market broking, money-market broking
or money-market trading gn g professional basis will be required to obtain 5
licence. Licences will be issued by the Bank Inspection Board. Review of
licence applications will take account of both formal and material require-
ments. The formal review will aim gt establishing whether or not certain
legislative requirements have been met, for example, whether formally
correct documents have been attached to the application, whether the
company’s articles of association accord with legal requirements, etc. The
material review requires the licensing authority to make gz judgment g to
whether the general criteria specified in legislation zgregards the nature and
purpose Of the activities may be considered to have been fulfilled. Examples
of such criteria include the requirement that may be assumed that the
activities, in practice, will not be harmful to essential public interests. The
Committee has concluded that the material review referred to here should
not include any element of consideration of needfulness. Instead,  should
concentrate entirely gn g qualitative review. proposed that the licensing
authority should geeto that reasonable means exist for ensuring that the
interests of society be taken into account in the conduct of the activities.
Companies licensed under Capital Market Act must be required to comply
with both that Act and other legislation. This may include tax legislation,
consumer Pprotection legislation, credit policy legislation o foreign ex-
change legislation. The review of licence applications should provide 4
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reasonable guarantee that the objectives of other important areas of society
will not be compromised. One of the grounds for the review should be the
information acquired by the Bank Inspection Board concerning executive
management and owners. A factor in the review should be to ensure that the
executive management meets strict requirements concerning personal com-
petence and other characteristics.

All consumer lending through authorized
institutions

In general, exemption to the requirement to seek a licence shall apply to
“suppliers’ credits™, i.e. credits or respites for payment connected directly
with the sale of a product or service. Such credits will in no circumstances be
subject to licensing. In the case of financing activities which are aimed at
parties other than consumers, the Committee also recommends exemption
from the licensing requirement, wherever the scope of activities is less than
50 million kronor. Even at the time the Finance Companies Act entered into
force, the Bank Inspection Board recommended that the limit should be set
at 25 million kronor. The Committee’s recommendation requires that all
consumer lending should take place within authorized institutions. The
objective of protection in the case of activities relating to credits for parties
other than consumers is considerably reduced. What is concerned here are
agreements between professional operators. In the light of this fact, the
Committee has found no objection to raising the limit for the free zone to a
higher level than at present.

In the case of consumer credits, no free zone should be permitted. Strong
objectives of consumer protection support the argument that only bona fide
operators should be allowed to conduct such activities. As a result, financ-
ing activities aimed at consumers will be confined to authorized institutions.

Administration of liquid assets in commercial
enterprises

The Committee considers that commercial enterprises should generally be
able to administer liquid assets, by means whose nature and extent are
consistent with the size and scope of the enterprise. Through the above-
discussed exemption, all enterprises will be allowed a free sector in which to
conduct financing activities — with the exception of consumer credits — up
to a net value of 50 million kronor. However, the Committee has found that,
in addition to other exemptions, there should be an area in which the Bank
Inspection Board should, following due consideration, find reason to justify
exempting financing activities which would otherwise fall within the scope of
the law, but which cannot be said to have an independent purpose beside
the main activities of the enterprise. The aim behind this formulation is that
administration of the liquid assets of enterprises should be kept outside the

Summary 37



38 Summary

SOU 1988:29

scope of regulation as long as this is a natural part of the enterprise’s
operations. However, should administration of liquid assets within an en-
terprise be activated in such a way that the activity may by and large be
equated with the financing activities of a credit institution, there is no
justification for leaving the activity outside the scope of supervision and
control. In its time, the Commission on the Swedish Economy raised the
question of whether there might be justification for placing under super-
vision the granting of credit by enterprises, foundations and trade orga-
nizations. The Committee has considered that all financing activities should
be treated in a way that promotes neutrality of competitive conditions. As a
result, those now concerned may not conduct consumer lending without
delegating such activities to special companies licensed to do so. In addi-
tion, within the scope of normal administration of liquid assets, companies,
foundations and organizations may, as described above, engage in certain
financing activities with the consent of the Bank Inspection Board, without
delegating such activities to credit market companies. In the event that the
Bank Inspection Board does not consent to the activities being conducted
without specific authorization, the activities must, if the net value of the
assets involved therein exceeds 50 million kronor, be delegated and con-
ducted via a credit market company.

Further exemptions

Exemptions from licensing should also be made in the case of such associ-
ations that conduct non-profit-making businesses, whose sole purpose is to
meet the needs for financing of their members. In this case, too, the consent
of the Bank Inspection Board should be obtained for activities to be con-
ducted without a specific licence.

Minimum share capital

To be granted a licence, credit market companies and stockbroking compa-
nies must have a minimum share capital of 10 million kronor, while stock
trading companies must have a minimum share capital of 25 million kronor.
In the case of subsidiaries of groups, the Bank Inspection Board may
approve a lower amount of share capital if justified by special conditions.
One such condition may be in the case of incorporation of a small company
into a group during the transitional period for the law, with a view to
achieving structural rationalization of the market. Such exemptions should
be subject to a limited period.

Foreign ownership

In 1983, a legal provision was introduced in Sweden prohibiting foreign legal
entities from acquiring shares in Swedish finance and stockbroking compa-
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nies. The prohibition was introduced pending a solution to the problem of
the establishment of foreign banks in Sweden.

Since 1986, foreign banks have been entitled to establish subsidiary banks
in Sweden, as recommended by the Credit Market Committee. In the view
of the Committee, there is no longer justification for retaining a prohibition
on foreign interests concerning finance and stockbroking companies. The
Committee recommends that such companies — as in the situation before
the prohibition was introduced — should be treated as Swedish companies in
general. Consequently, the law on foreign acquisitions of Swedish compa-
nies, ete. (1982:617) will apply. Review of licence applications under this
law should. in the case of companies covered by the Capital Market Act, be
the responsibility of the Bank Inspection Board.

Special provisions concerning present joint stock
credit companies

In law, joint stock credit companies are currently defined as companies
whose purpose is to conduct credit business and, through the issue of bonds
and other instruments of debt designed for its general business, to borrow
funds without conducting banking business. Under the current definition, it
is therefore only the method of acquiring capital that distinguishes joint
stock credit companies from other credit institutions. As a result of this
definition, finance companies have been excluded from borrowing in the
market.

One of the Committee’s starting-points is that legal provisions for the
credit market sector should be characterized by flexibility, to permit adapta-
tion to changes in circumstances as new developments take place. It there-
fore appears fairly inappropriate that the law should define types of credit
institutions on the basis of the way in which they conduct their borrowing,
thereby excluding certain other institutions from parts of the credit market.
In addition, the distinction between long- and short-term borrowing has
shown a tendency to blur, in step with homogenization of the market and
the increasing similarity of instruments of debt in terms of effective condi-
tions and interest rates. Several of the joint stock credit companies are also
to an increasing extent using the short-term market to obtain loans.

The Committee has therefore considered the matter of whether any other
criterion exists for a meaningful way of distinguishing joint stock credit
companies from other credit institutions. In its examination of the factors —
method of capital procurement, means of regulation for the purposes of
credit policy and the more or less public nature of joint stock credit compa-
nies due to ownership and purpose — which are considered to determine the
nature of the joint stock credit companies, the Committee has found that
such factors do not now have the same force as in the past, and that there is
no justification for using definitions to distinguish between certain financing
activities in order that they should be operated via specific institutions. The
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Committee therefore recommends that financing activities requiring licens-
ing, alongside those conducted by banks and mortgage institutions, should
be conducted in the corporate form of joint stock credit companies. This will
have the additional desired effect of simplifying the relevant legislation.

A more open bond market

One result of the recommendation will be that companies corresponding to
the present finance companies will no longer be excluded from the bond
market, provided that such companies have the size and financial resources
required for the company to be accepted by the market as a bond-issuing
institution.

However, it is been claimed that extending the right to issue bonds
involves a danger that the quality of the market will deteriorate due to the
fact that bonds involving a substantial credit and interest risk will begin to
become available. Since a considerable, though declining, proportion of
lending by joint stock credit companies is made to finance important,
long-term investment projects, there would appear to be reason to provide
particular safeguards as to the activities of such companies and to protect
the bond in its role of an instrument of finance. The Committee has
therefore also considered whether there is reason to distinguish between the
institutions by setting out specific conditions concerning long-term financing
in credit market companies — to be satisfied during the review of licence
applications — before such companies are permitted to operate via the
bonds market. The Committee has thus discussed a scheme under which,
even if joint stock credit companies should be adapted into the corporate
form of credit market companies, the long-term financing now conducted
via joint stock credit companies, and the bond-borrowing associated there-
with, would in future continue to be kept separate from other financing
activities, and the financing objectives of long-term financing based on
different types of securities could not be mixed within one and the same
institution. In such a case, the granting of licences for long-term lending and
issuing of bonds would be conditional on the requirement that the company
concerned would be involved essentially in long-term financing activities
and did not mix financing objectives with securities of different types.
However, the Committee has found for various reasons that a division of the
activities of credit market companies into long- and short-term financing
would represent dissipation of administrative resources without the in-
tended protection being achieved. For example, it would always be possible
to mix long- and short-term financing on a consolidated basis, even under
such a scheme. The Committee considers that it should be the responsibility
of every individual institution itself to determine which organizational
scheme is the most suitable. However, as the Committee has enlarged upon
elsewhere, the change from specialized to mixed activities should in no
circumstances take place to the detriment of the interests of bond buyers.
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Thus, even if the authorization review should not allow a company to be
granted special rights in return for compliance with certain requirements,
the emphasis of the company’s operations, and limits thereon, may be
determined by external circumstances. For example, the government may
specify certain conditions which must be fulfilled before a credit market
company is permitted to participate in financing residential building through
the provision of guaranteed-interest loans. On the other hand, the autho-
rization review may be used as a means of control to ensure that financial
purposes on the basis of different kinds of securities are not mixed within
the same institution, which the Committee considers as being of general
interest with regard to the buyers of bonds.

The Committee's recommendations as to the joint stock credit companies
will result in the abolition of the Joint Stock Credit Companies Act. Similar
provisions will, instead, be included in the chapter of the new Capital
Markets Act specifying general regulations, supervision, punishment and
financial penalties. The essential changes in these respects consist mainly of
the introduction of an authorization review and the fact that the Swedish
Investment Bank will be placed under the supervision of the Bank In-
spection Board, in line with that which applies to other credit institutions.

Moreover, the Committee’s recommendations will mean that the rules of
operation for companies will be stated in law (Chapter 4 of the Capital
Market Act) rather than in the articles of association of the institutions,
although with the exception of the rules for matching, which will continue to
be stated in the articles of association.

The rules of operation recommended for the credit market companies,
which are presented in the following, are not designed to lead to any drastic
material changes in circumstances for the joint stock credit companies
vis-a-vis that which applies under current regulations. The most important
change will be that legal rules concerning borrowing will be replaced by
rules for capital cover based on the asset side. Considerations of neutral
competitiveness demand a system of rules for capital cover consisting of
identical provisions concerning the capital base of the institutions. To
achieve this, the special treatment accorded to the Commercial Banking
Company for the Swedish Savings Banks (SBAB) for taxation under sect, 2,
subs. 8, par. 8 of the law (1947:576) on state income tax should cease.
Instead, SBAB should, in common with other joint stock credit companies,
be allowed the possibility of making provision to a valuation reserve.

Rules of operation for credit market companies

According to the Committee’s recommendations, finance companies, joint
stock credit companies and certain general companies that are involved in
property renting or other financing activities, will be covered by the corpo-
rate term ‘‘credit market companies”. In drawing up Chapter 4 of the
Capital Market Act, which deals with rules of operation for these compa-
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nies, the Committee has used the proposed rules of operation for the banks
as a point of departure. As mentioned above, the proposal concerning the
joint stock credit companies does not represent any major restriction gn the
conditions under which they operate. In the cgge Of the finance companies,
the proposed rules of operation represent g somewhat stricter regime in
comparison with existing regulations, which, with the exception of capital
requirements, contain g provisions whatsoever zgregards activities.

As recommended by the Committee, 5 credit market company may
conduct financial activities, together with only such services that zre com-
patible therewith. Thus, the company may not mix its financial activities
with industrial activities o other activities outside the financial sector. The
credit market companies may, like certain existing finance companies, be
broadly-based institutions, but there  nothing to prevent them from con-
centrating activities and specializing in certain sectors. Within the recom-
mended system of regulation, there  gcope for designing the activities of
credit market companies to consist of the activities that gre generally con-
ducted by merchant banks.

As in the a5 Of the banks,  should net be permissible for lending and
proprietary interests to be mixed. Thus, the Committee recommends that 5
general prohibition g the acquisition of shares and participation, and
property comparable therewith subscription  certificates, deposit certif-
icates and shares in unit trusts should also be introduced for credit market
companies. In view of the fact that objectives of cgnsumer Protection zre not
as urgent in such companies gzgthey gre in banks, the companies should be
permitted to become engaged in activities involving greater risk-taking than
that of lending by banks. The general ban gn acquisitions has therefore been
qualified with g wider rgnge of exemptions than  the case With banks. In
addition to exempting the acquisition of shares and participations in certain
property management companies and in organization companies, the acqui-
sition of issue shares and of property in order to safeguard claims, the
Committee recommends that credit market companies should be permitted
to acquire shares and participations with the pyrpose Of assisting in the
long-term procurement of shareholders’ equity for companies. For example,
credit market companies should be able tg participate in the venture capital
market and share acquisitions connected with the reconstruction and merg-
ing of companies. However, credit market companies may hot take over
responsibility for the operations of g client company. To prevent this from
happening, the permitted holding of shares has been restricted to gne third
of both the share capital and the voting rights represented by all shares in
the company. Shares and participations shall be sold gnce the financing
purpose has been achieved. Thus, the acquisition may not be permitted to
assume the role of g, investment acquisition. No maximum period for
holding shares o participations proposed, but in the event that 5 share g
participation held for 5 period longer than five years from the date of
acquisition, the Committee recommends that the holding should be subject
to a capital coyer requirement of 100 percent.
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As regards the exemption for acquisitions of issue shares, i.e. shares
forming part of an issue in the general market, it is not proposed that there
should be a rule — as for banks — allowing dispensation in the case of
holdings of shares for more than one year from acquisition. Instead, the
Committee recommends that the capital requirement should be raised, after
expiry of the one-year deadline, from 8 to 24 percent. The same rule is
proposed in the event that a credit market company that is the subsidiary of
a bank should take possession of issue shares acquired by the parent compa-
ny under the provisions of the Banking Companies Act.

Capital cover regulations for credit market
companies

As far as the capital requirements for credit market companies are con-
cerned, the Committee has concluded that the legal provisions concerning
borrowing by finance companies and joint stock credit companies should
not be incorporated into the Capital Market Act. Instead, the Committee
recommends that capital cover rules should be introduced for credit market
companies — as for other credit institutions — that take into account the
nature of investments, and therefore the risk profile of the loan portfolio.
These rules have been designed to correspond as closely as possible to those
which the Committee recommends should apply to the banks. However, as
far as categories of risk are concerned, the rules differ in a few respects. The
credit market companies should be allowed to conduct certain high-risk
activities which the banks may not. The Committee considers that the scope
of such activities should correspond to a capital cover requirement of 24
percent, and recommends that a risk category of this kind be introduced. To
enable new risk activities also to be covered, the Committee recommends
that the 24-percent category should be designed as a general category
similar to the 8-percent category in the Banking Companies Act.

As is indicated above, credit market company holdings of shares and
participations for financing purposes should be subject to full cover in the
capital base if the shares or participations have been held for longer than
five years. For this reason, a 100-percent risk category has been introduced
for credit market companies.

Subordinated claims against stock market companies have been consid-
ered to represent a normal degree of risk and have therefore been placed in
the 8-percent category. Other debenture loans and “profit-sharing’ loans
have been considered higher-risk, and should be placed in the 24-percent
category.

On the model of the Banking Companies Act, the Committee also recom-
mends that special provisions stating formal requirements for consumer
protection, one-off credits and eligibility for credit should be introduced for
credit market companies, stockbroking companies and stock-trading com-
panies.
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More liberal rules for bank-owned companies

The proposed rules of operation will in principle apply both to credit market
companies owned by banks and to those not owned by banks. The Commit-
tee has endeavoured as far as possible to establish the same operational
conditions for such companies. However, for certain activities, special treat-
ment is necessary for credit market companies that are part of the same
concern as a bank. This applies to activities which, in view of various
objectives of consumer protection, may not be conducted within the bank,
including venture capital activities. In the absence of any restrictions on
such activities by bank-owned credit market companies, or by credit market
companies owned by bank-owned holding companies, the effect of protec-
tive regulations in banking legislation could be eroded.

As far as the risk activities referred to here are concerned, a relatively
high capital requirement is recommended. However, the Committee does
not consider it sufficient that the risk activities in question on the part of the
bank-owned credit market companies should be regulated solely through
capital cover requirements. As a further restriction, the Committee recom-
mends that such risk activities should not be permitted at any time to have a
total capital requirement exceeding three percent of the consolidated capital
base of the bank or parent company. In the event that the credit market
company is owned by several banks or parent companies of banks, the
consolidated capital bases of the banks or parent companies should be
added together, to the extent not already utilized for the risk activities
referred to in the above. In the event that a credit market company is a
subsidiary of Sparbankernas Bank (the Commercial Banking Company of
the Swedish Savings Banks) or Foreningsbankernas Bank (the Commercial
Banking Company of the Swedish Cooperative Banks), it is recommended
that consolidation may be applied to the capital bases of the Swedish savings
banks, or the central cooperative banks.

The mortgage institutions

The mortgage institutions have considerable historical associations. The
organizational form of these institutions now appears outdated, and is in
need of a wide-ranging overhaul. However, any organizational overhaul
must be preceded by extensive studies, and this may result in an almost
complete rewriting of mortgage legislation. Against this background, the
Committee considers that an organizational overhaul should be made the
subject of a special commission. Nevertheless, the Committee has conclud-
ed that there are important reasons which argue that reform of mortgage
legislation should not be wholly postponed until some time in the future,
and that modernization should now take place of the parts directly connect-
ed, or closely associated, with the Committee’s recommended reforms for
the credit institutions most closely resembling the mortgage institutions.
This modernization, which is pressing and which is aimed primarily at
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introducing rules identical to those proposed for such other credit institu-
tions, should be implemented via amendments and supplementary provi-
sions to existing mortgage legislation. Thus, incorporation into the Capital
Market Act may be deferred.

The Committee recommends that the legal rules applying to borrowing
rights for the mortgage institutions should be replaced by capital cover rules
based on the assets side. The rules have been drawn up to correspond as
closely as possible to the recommended capital cover rules for credit market
companies. However, pending the results of a study of the organization of
the institutions, no rules governing consolidated capital cover are recom-
mended. To achieve uniform treatment of investments, regardless of type of
institution, the capital bases of the various categories of credit institution
must be built up in a similar way. This also establishes a sound basis for
further consideration of the issue of capital cover that may result from
international recommendations in the area. To achieve this aim to the
maximum possible extent, the Committee has been forced to undertake a
full review of the funds administered by the mortgage institutions and the
tax treatment accorded to them. This review has resulted in recommenda-
tions for a number of amendments to mortgage and tax legislation.

As far as the municipal and rural mortgage institutions are concerned, the
Committee also recommends changes relating to the objectives of lending,
rights to acquire shares, consumer protection objectives and liquidity re-
quirements. It is therefore recommended that the objectives of lending for
municipal mortgage institutions should be based on a certain level of devel-
opment and not aspects of real property law, and that the requirement of the
existence of a government loan to entitle an institution to contribute to
financing of premises for public purposes should be abolished. It is also
recommended that the Urban Mortgage Bank and the Mortgage Bank, like
the banks and credit market companies, should be allowed, subject to the
consent of the Bank Inspection Board, the opportunity of acquiring shares
and participations in organization companies, and the opportunity of being
responsible for borrowing on behalf of their organization companies and
providing their subsidiaries with group contributions, with full fiscal effect.
Moreover, it is recommended that security requirements should be based on
the prerequisite that levels of security should be adequate, and that the
requirement for compulsory supplementary security for building credits laid
down in mortgage legislation should be abolished. In addition, it is pro-
posed that the current specification of permitted ways in which liquid assets
of mortgage banks may be invested, as stated in sect. 11 of the Urban
Mortgage Banks Act, should be replaced by a general requirement that such
investments should be secure, and that a similar regulation for mortgage
banks should be introduced. Finally, the Committee recommends that the
provisions of sect. 8 of the Municipal Mortgage Banks Act and sect. 5 of the
Rural Mortgage Banks Act, to the effect that the claims of the mortgage and
commercial banks against the associations must at all times be equal to no
less than the total of all outstanding bonds, should be abolished.
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Institutions in the securities market

With regard to the securities market, the Committee has considered it part
of its duties to undertake a general review of the provisions of the Stockbro-
king Act, and incorporate its provisions into the Capital Market Act. The
Committee’s point of departure has been that its recommendations should
contribute towards making trading in the Swedish securities market as
efficient as possible. In addition to extending the scope of operators in the
market, the Committee's recommendations are aimed at reinforcing protec-
tion for customers by placing more strict requirements, in certain respects,
on the operators.

Functions of the market

The Swedish stock market functions principally as a broking market, while
the Swedish money market functions as a trading market. In Chapter 9 of its
report, the Committee describes the structure on which the Swedish securi-
ties market may be based in the future, as well as the various roles that the
stockbrokers may fulfil. The four roles envisaged by the Committee in a
future system are the role of broker in the stock and money markets, and
the role of dealer in the two markets. One sophisticated form of the dealer
role is that of market maker, a dealer who fixes official purchase and sale
prices — two-way prices. In this area, the Committee’s recommendation
would mean that, under the main rule, a future system would require a
licence to be obtained from the Bank Inspection Board for any of the roles,
but also that a licence to perform the dealer role in either of the markets
would also entail the right to conduct a broking business in that market.
The broker role is characterized by the fact that business is conducted on
a commission basis, that is to say, under the broker’s name but on behalf on
another party, while the trader does business with his own stocks. The
Committee considers that, in principle, a company which has decided to act
as a broker should not be entitled to obtain holdings of its own. This would
avoid the conflict of interests involved in acting as a broker — with the
obligation of safeguarding the interests of clients — at the same time as
acting on the company’s own behalf. Own-account dealing by brokers may
lead to commission business not being conducted in the way most beneficial
to the client. In the case of companies that have chosen the role of trader, no
objectives of consumer protection exist to justify establishing barriers
against commission business. In a trading market, relationships between
client and trader are cultivated on the basis that the client must always
assume that the trader will act in his own interest. It may be necessary to
develop the trader role in the stock market similar to the present money
market. This appears likely to mean that traders in stocks should be permit-
ted to maintain larger trading stocks than is the case today. In such a system,
“*blanking™ should be allowed, and the current gross calculation of limits on
trading stocks should probably be reviewed so that net risk calculation is
introduced, or so that the size of stocks is related to the capital base.
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Conditions for further developments

The Committee proposes specific rules for three of the above four roles. In
the case of the role of trader in the stock market, and its further devel-
opment into the role of market maker, the Committee has found that, for
example, the necessary rules for trading are at present lacking in the stock
market and that technical systems must be developed that guarantee the
means for overseeing the market, before the Swedish stock market is ready
for such far-reaching changes. The Committee has therefore concluded that
it should be made the task of the Swedish Securities Market Committee,
should it find sufficient justification to do so, to devise the legal means for
putting into practice ideas regarding the introduction of a trader function
into the stock market. As far as the present role of the stockbroker in the
stock market is concerned, the Committee’s proposals involve principally
the recommended transfer of the present provisions of the Stockbroking Act
to the Capital Market Act, and the recommendation that broker dealing in
the stock market should be termed stock market broking in the new legisla-
tion. The Committee recommends in addition that a requirement should be
introduced that those brokers and traders wishing to conduct activities in
the money market must seek authorization, and that such persons should
also be governed by the provisions of Capital Market Act.

In the view of the Committee, the term stockbroker is a misleading one,
particularly when applied to the operators who act as traders in the money
market. Such stockbrokers conduct, almost exclusively, trade in securities
on their own account and are involved in broking business only by way of
exception. The Committee therefore recommends that those companies
who act as traders in the money market should in future be termed stock
traders. The term stockbroking companies should be reserved for those
companies involved exclusively in broking in the money market, together
with the companies acting as brokers in the stock market, although with the
right to maintain a certain level of trading stock.

In this summary, the distinction between such companies is not main-
tained after this point. Unless otherwise indicated, the term stockbroking
companies also applies to stock-trading companies.

The general requirement under Capital Market Act for a licence to
conduct stockbroking business should, whether in the stock market or the
money market, be that the business should be via a bank or a limited
company. On the other hand, various capital requirements are imposed on
stockbrokers, depending on the role or roles the latter intend to perform.

Capital procurement by stockbroking companies

As regards the forms concerning borrowing on the part of stockbroking
companies, the Committee recommends that the main rule stipulated by the
Stockbroking Act should remain. Stockbroking companies should without
delay separate funds received, and deposit them in a bank, subject to full
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accountability. However, the possibility now available to negotiate away the
main rule should be restricted and replaced by a form of insurance or
guarantee to ensure that clients’ funds are assured in the event of the
company entering into bankruptcy. If today a stockbroking company suppli-
es a client with a credit in connection with the latter’s purchase of securities
and these securities are deposited as a pledge for the credit, the company
may conclude an agreement with the client that it shall be entitled to
re-mortgage the securities. The Committee recommends that this right to
re-mortgaging shall cease to apply. As a result, stockbroking companies will
not in future be able to offer as security for the procurement of working
capital, the securities that have been pledged by its clients in connection
with the granting of credit. In recent years, this form of borrowing has
declined in importance. It is also important to note in this connection that if
re-mortgaging takes place, the legal consequences for the client are un-
certain in the event the company enters into bankruptcy. In addition, the
Committee considers that the stockbrokers active in the Swedish securities
market should be sufficiently creditworthy that they are not dependent on
this form of capital procurement for their activities. It is the Committee’s
view that, for reasons of competitive neutrality, stockbrokers should be
furnished the opportunity of financing their operations through the issue of
financing instruments intended for the public market.

Conflicts of interest

Stockbrokers have the opportunity, alongside their main role of acting as
intermediaries in the sale and purchase of securities, of trading in securities
on their own account. This imparts a potential danger that a stockbroker
will give higher priority to his own dealings than to the interests of clients. In
addition to the conflict of interests in connection with “own-account™ trad-
ing, a similar risk exists when a party closely associated with a stockbroker is
a party to a broking contract. The Committee therefore recommends that,
to supplement the regulations governing the right to act as a contracting
party laid down in the Commission Act of 1914, a similar rule should be
introduced in cases where a stockbroker has a close association with one of
the parties involved in a broking contract. This rule implies that, when such
an association is considered to exist, the stockbroker shall indicate on the
contract sheet that the broker is acting as a contracting party, or shall
indicate the existence of such a situation. By this means, the party’s atten-
tion is drawn to the fact that the contract is not purely a broking contract.

A future system incorporating all four roles mentioned above and offering
improved monitoring of the market will provide considerably greater possi-
bilities than exist as present for a more effective and complete solution to
conflict-of-interest problems.

For the purposes of own-account dealing. stockbrokers are entitled to
maintain a trading stock of securities. As far as shares are concerned there
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are specific rules to limit the size of the stock, in addition to the rules on
capital cover. The Committee recommends raising the limit from 50 million
kronor to 100 million kronor, while it is proposed that newly established
stockbrokers should be permitted greater scope for keeping stocks of
shares. The limit for such brokers should be raised from 4 million kronor to
25 million kronor.

Ethical rules

From a comparison with securities markets in certain other countries, the
Committee has found that the Swedish rules of professional ethics should be
made more standardized and more strict. As, in the Committee’s view,
there is a need for a code of rules that incorporates the most important rules
of professional ethics, well established among the stockbrokers, it is a
matter of urgency for the industry’s organizations and others to draw up
such a set of rules. The Committee therefore proposes that the industry’s
organizations should be requested, in consultation with the Bank Inspection
Board, to establish a code of rules. Such rules would, in combination with
current legislation and practice, give real meaning to the recently coined
term “generally accepted stockbroking practice™.

Capital cover

The present capital cover rule in the Stockbroking Act consists of two
categories of risk, one requiring 20 percent capital cover for investments in
shares and similar securities, and the other requiring 6 percent capital cover
for other investments. The Committee recommends that these capital cover
requirements should be increased to 24 percent and 8 percent respectively.
In the case of stockbroking companies, this means in practice an increase in
the capital cover requirement of some 30 percent. A similar requirement is
proposed for the stockbroking businesses of banks. In their case, the pro-
posal implies that the capital cover requirement for investments in loans
against the security of stock-exchange-listed shares would be increased from
4 to 8 percent. The recommended rules for capital cover are based on the
Committee’s striving to create rules that are as neutral for the purposes of
competition as possible. It is the Committee’s view that, for competitive
reasons, the cost of capital cover should be the same whether the business in
conducted by banks or by another kind of stockbroking business. Besides
percentage increases for the risk categories, the Committee prescribes that,
within their capital base, stockbroking companies shall be entitled to equate
debenture loans with shareholders’ equity, up to an amount corresponding
to the company’s shareholders’ equity.
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Financial administration by insurance
companies

Financing operations conducted by the major insurance companies are, for |
size, entirely comparable with those of many banks. At the same time,
insurance companies are now among the largest single shareholders in the i
community. This means that within the insurance companies there is a
considerable mix of ownership and lending, which is in direct contravention
of one of the fundamental principles established by the Credit Market
Committee for the other sectors of the credit market. Insurance companies
are also permitted to operate in the credit market without the restrictions
that apply, for example, to the banks in terms of capital requirements,
one-off credits, eligibility for credit, etc.

To create the organizational conditions for drawing a distinction between
ownership and lending in the activities of insurance companies, and other-
wise to create as far as possible neutral competitive conditions for the
various institutions in the credit market, the Committee has considered
whether or not the financing activities of insurance companies should in
future be performed exclusively by special subsidiary or associated compa-
nies which would be credit market companies.

However, the Committee has found that an organizational change of this
kind would not, in reality, have any notable effect in terms of the above
purposes. In view of the close relationship between parent company and
subsidiary, it is impossible in practice to distinguish proprietary interests
from lending solely by means of such a measure. In addition, it would be
meaningless to introduce special capital cover rules for the financing activ-
ities conducted by insurance companies. The different competitive condi-
tions that exist between life insurance companies and other credit institu-
tions in the credit market derive, in fact, not in the first place from the fact
that life insurance companies operate freely of regulations on capital cover
requirements, etc., but ultimately from the system specified in the Insurance
Companies Act concerning calculation of consolidation capital for life insur-
ance companies.

The Committee has thus reached the conclusion that neither the above-
mentioned objectives of competitive neutrality, nor the desire for separation
of proprietary interests and traditional lending, constitute sufficiently strong
justification for the introduction of an imperative provision to the effect'that
the financing activities of insurance companies should be delegated to credit
market companies. Instead, overwhelming arguments support the notion
that insurance companies should in future continue to be permitted to
conduct the activities in question as an integral part of their insurance
operations. This concession to the insurance business may thus also be
considered to be a licence to conduct financing activities.
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Insurance company activities via credit market
companies

The Committee considers — on the basis of the interests it has to represent
— that it should not be opposed to the delegation by insurance companies of
financial activities currently conducted by them to separate subsidiaries, for
strictly organizational reasons, naturally provided that the National Swedish
Private Insurance Supervisory Service finds that such an organizational
change is consistent with the provisions of the Insurance Companies Act. In
making such a recommendation, the Committee assumes that credit market
companies of this kind would not be allowed the possibility of conducting
any activity other than that permitted for the insurance companies them-
selves. There should, therefore, be no possibility of credit market compa-
nies owned by insurance companies becoming involved in factoring or
leasing, for example, or of financing their own activities by raising loans in
the general market. It should be the duty of the National Swedish Private
Insurance Supervisory Service to ensure that the activities of credit market
companies of this kind remain within the framework of that which is permit-
ted under legislation on insurance business. The concession granted for
insurance companies should not be interpreted in so wide a sense as to also
comprise authorization for the financing activities of credit market compa-
nies. This type of company should be covered by the rules of the Capital
Market Act. From this it follows, that the activities of these companies are
subject to licensing and that the other provisions of Capital Market Act
concerning shareholdings, one-off credits and eligibility for credit are appli-
cable to the activities of credit market companies.

Certain restrictions on share investments

In view of the role of the credit market, it is also necessary that the principle
of separation of ownership and lending should be maintained as far as
possible in the activities of insurance companies. Insurance companies
should not be permitted, in the way they are at present, to be involved
simultaneously in both major share investments and financing activities. A
satisfactory solution to the problem of keeping interests separate cannot,
however, be achieved without careful scrutiny of the various consequences
to the insurance industry, in which the extent of, and alternative forms for,
share investments by insurance companies should be studied. Account must
also be taken of international developments in the insurance industry. Such
an investigation should also include an examination of current develop-
ments, as a result of which banking and insurance activities, for example,
are being increasingly integrated with each other within the scope of the
respective areas of operation of each institution.
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Recommended areas of further study

The above matters are outside the Committee’s terms of reference, and the
Committee has therefore felt it has no mandate for recommending rules also
to enable the principle to be upheld of separating ownership from lending
within the activities of insurance companies. However, the Committee
assumes that the government will take an initiative at the earliest possible
opportunity to ensure that these very important matters are examined. This
is an essential condition for establishing a uniform set of regulations — and
therefore one that is as neutral as possible in competitive terms — as
possible, in the credit market.

A provisional solution

To check the constant increase in the mixture of ownership and lending in
the activities of insurance companies, the Committee finds it necessary,
pending the results of the study proposed above, to recommend a certain
tightening of the rules on the ability of the companies to hold investment
shares. Since this represents a provisional solution, the Committee does not
consider it necessary to recommend radical tightening of the rules. The
Committee thus finds that the present 5-percent limit, which means that
insurance companies may not without the consent of the National Swedish
Private Insurance Supervisory Service own a greater proportion of the
shares of a joint stock company than that which corresponds to voting rights
totalling a maximum of 5 percent of the voting rights for all shares in the
company, should be retained until further notice. However, this rule should
be supplemented with a limit for the proportion of share capital. The
Committee's recommendation is that this should not exceed 10 percent.
Furthermore, a general ceiling should be introduced on the ability of indi-
vidual insurance companies to own any investment shares whatsoever. The
Committee therefore recommends that the book value of these companies’
investment shares should not exceed 20 percent of the value of the total
assets of the company concerned, according to the latest balance sheet to be
adopted.

The recommended level for possible holdings of investment shares by
insurance companies is higher than the level for the risk companies/concerns
that possess the largest proportion of shares in their investment portfolios.
Consequently, the recommendation will not result in the companies in-
volved being required to make any changes in their existing shareholdings
within the near future.
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Investments by insurance companies in the
money market

In the case of investments by the insurance companies in the money market,
the Committee has concluded that the trade conducted by insurance compa-
nies in this market during the 1980s is in principle no different from the
investment policies which the companies have for several decades operated
in the short-term credit market. It has always been necessary for the
companies to invest a certain proportion of managed capital in the short-
term market, in order thereby to maintain an adequate level of available
liquidity. As far as the insurance companies are concerned, the devel-
opments in the money market of recent years have substantially changed
conditions in terms of capital management, allowing more profitable and
efficient means of financial management. Despite the fact that the scope for
insurance companies to invest capital in the short-term market has increased
considerably in recent years, partly because the role of tied-up sector of
companies’ investments has diminished in relative importance, the Commit-
tee’s investigations indicate that the investment policies of insurance compa-
nies in the short-term market have not changed notably. In the view of the
Committee, there is no justification at present for recommending any spe-
cial provisions to regulate investments by insurance companies in the money
market.

Financial concerns

Under a provisional rule in the Joint Stock Banks Act, a joint stock bank
may be the subsidiary of a corporate group only if another banking company
is the parent company. In the presence of special circumstances, the govern-
ment may grant exemption to this rule. For the event exemption is granted,
the Joint Stock Banks Act contains special provisions concerning the busi-
ness of the corporate group, supervision, management, etc.

The Committee has considered it of value that provision should be made
in legislation for the formation of new types of financial concern. It may be
of value, for example, to allow smaller commercial banks new ways for
procuring the necessary resources of capital and personnel. One such way
should be the ability of banks to seek partners among other kinds of
financial institution and to join with them in establishing financial groups
without the bank being the parent company. Further justification for per-
mitting new types of banking concerns is that this might favourably increase
the level of competition among banking concerns in Sweden.

Competitive equality among banking concerns

However, new kinds of banking concerns must be subject to one obvious
condition, namely that the objectives of consumer protection provided for
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under the protective regulations of banking legislation can also be met in
non-traditionally-constituted banking concerns. Another condition must be
that different types of banking concern should be provided with identical
operating conditions. Thus, it should be possible for the banks to compete
on conditions that are as far as possible identical. irrespective of the way in
which they may be organized within a concern. A further condition must be
that the Committee’s recommendation concerning restrictions on ownership
should apply to the parent company of a banking concern, if the former is
not a bank.

The Committee has found that the specific rules in the Joint Stock Banks
Act regarding financial concerns are in all essential aspects quite appropri-
ate to the new above-mentioned conditions for new types of banking con-
cern. Because the rules concerning the business, supervision and manage-
ment of banks apply, where appropriate, to the parent company of a
banking concern, whether a bank or a holding company, and because the
other companies in the concern are treated identically regardless of whether
they are sister or subsidiary companies of the bank or banks forming part of
the concern, sufficient guarantees exist in the view of the Committee that
the objectives of consumer protection required of banking businesses will
also be satisfied, even in concerns where the parent company is not a bank.
This provision also establishes conditions for competitive neutrality between
different types of banking concern. Against this background, the Commit-
tee considers that the fundamental prohibition laid down in the Joint Stock
Banks Act, preventing a bank from becoming a subsidiary of a concern
where the parent company is not a bank, should be abolished.

Instead, as has been described in the section referring to restriction of
ownership and voting rights in Swedish Joint Stock Banks, the government
should, in the course of examining whether dispensation should be granted
from the restriction of ownership recommended by the Committee, consider
whether the purpose of the formation of the concern may be considered to
benefit the banking system, or to be in public interest. If the purpose of
acquiring a majority shareholding in a bank is to create a financial concern
by which the bank will be supplied, for example, with new financial re-
sources, broader specialist expertise, an extended customer base, an effi-
cient administration, or any other benefit which may strengthen the bank’s
competitiveness, dispensation should generally be granted.

However, such consideration must also ensure that the operations of the
concern as a whole will be characterized by stability, security and sound-
ness. Otherwise the confidence in the bank, and therefore the banking
system, may be disturbed. Of course, dispensation should not be granted if
the concern is to include companies involved in activities alien to banking.
Until the present, insurance business has been considered as alien to bank-
ing. The Committee assumes that this matter will undergo fresh consid-
eration in another connection.

In reviewing dispensation, other circumstances should also be taken into
account, such as the requirement that the concern’s organization should be



SOU 1988:29

uniform and comprehensible to both customers and authorities. In addition,
the advent of a new banking concern should not adversely affect a suitable
structure for the banking system in general, in terms either of size or
number.

As regards the ownership structure of the concern, it should be consid-
ered whether the parent company, which should be a holding company,
exercises sufficiently strong control over its subsidiaries. If the parent com-
pany does not possess sufficiently strong proprietary interests in its subsidi-
aries, this may — for example, due to restrictions on voting rights in the
articles of association — make effective organizational control by the parent
company difficult. However, it would probably not be feasible to require all
subsidiaries to be owned initially by the parent company, during formation
of the concern. A far-reaching requirement of this kind could prevent, or
make unnecessarily difficult, an otherwise desirable restructuring of the
credit market.

The Committee’s recommendations refer only to concerns that include
joint stock banks as subsidiaries. In practice, it would probably not be
practicable to integrate organizationally a cooperative bank into a bank
holding concern as a subsidiary. Savings banks cannot be owned by other
parties, and therefore cannot be incorporated into concerns in any way
other than as a parent company. For these reasons, the Committee has
refrained from extending its recommendation to cover banks other than
joint stock banks.

In addition, the Committee recommends certain changes in the rules of
the Joint Stock Banks Act concerning group contributions between the
companies within concerns, and concerning capital cover in bank holding
concerns.

Because legislation does not prevent a subsidiary bank from distributing
profit to its parent company, the current restriction as to the right to pay
group contributions represents no more than a hindrance to the possibilities
enjoyed by group companies for undertaking certain appropriations for tax
purposes. In the case of traditional banking concerns, no such restriction
exists. It is important that legislation should not unnecessarily favour —
depending on their organizational form — neither one banking concern nor
another. For this reason, and because the restriction has no practical appli-
cation in terms of supervision, the Committee recommends that it should be
abolished.

The Committee further recommends that the present rules in the Joint
Stock Banks Act concernimg capital requirements for bank holding con-
cerns, which the Committee has found to be considerably stricter than those
currently applying to traditional banking concerns, should be abolished.
Instead, as has been descritbed in the above, it is recommended that bank
holding concerns should be: covered by the broader consolidated capital
cover procedure, which, as ;recommended by the Committee, should apply
to traditional banking concerns. The rules specifying capital requirements
will thus be entirely neutrall in competitive terms for the different types of
banking concern.
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Supervision, etc.

The Committee considers that the provisions as to supervision, punishment
and financial penalty should be designed such that the institutions active in
the markets of the future should be treated as uniformly as possible, and, to
the greatest extent possible, should be regulated by identical provisions. For
the drafting of rules for supervision, punishment and financial penalties in
the Capital Market Act, the Committee has considered it appropriate to use
the provisions of the Banking Companies Act as a model. The Committee
recommends only a small number of changes as regards supervision of
banks, whereas more extensive measures are recommended in the case of
other institutions.

The future structure for the credit market proposed by the Committee is
based on the fundamental view that all regulated institutions should be
subject to public supervision by the Bank Inspection Board. The Committee
therefore recommends that the present special position occupied by the
Swedish Ships’ Mortgage Bank and the Swedish Investment Bank should, in
this respect, cease, and that these institutions should also be subject to the
supervision of the Bank Inspection Board.

The Bank Inspection Board has the right, subject to specific authorization
in each individual case, to issue generally applicable legal rules. The Board
has been granted this prescriptive right to a very limited extent. The right is
complemented by the authority possessed by the Board to issue, within its
area of responsibility, general advice without specific authority. The Com-
mittee recommends that this prescriptive right should be extended to cover
one-off credits. This is intended to give the Board the option of elevating
into regulations general advice issued in connection with one-off credits, so
that in the isolated cases that may occur, the Board will have real powers to
compel an institution to withdraw from an excessively high-risk investment.

As far as the authority of the Bank Inspection Board to criticize in-
stitutions, and to intervene against unsound business development, is con-
cerned, the Committee has recommended a regulation modelled on the
provisions of the Stockbroking Act. The Committee therefore recommends
that the Board shall be entitled — in addition to other means of intervention
— to issue a written reminder, objection or observation. It also recommends
that in future, in the case of all institutions active in the market, there should
be an explicit relationship between these powers and the “‘sound business”
paragraphs.

In comparison with current legislation, the proposed Capital Market Act
contains several more general and flexible definitions of activities. The
Committee also recommends new definitions of a similar nature for banking
legislation. To meet a general requirement for predictability, the Committee
is submitting a proposal for prior notification that is modelled on insurance
legislation. The Committee’s recommendation will mean that in the final
event, following any breakdown in the procedure used today for consulta-
tion between the Bank Inspection Board and the institutions, the Board
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shall, on receiving application from a party assumed to have a legitimate
interest, provide prior notification as to whether a certain activity requires
approval. All such notifications are subject to appeal to the government,
and, in the event an application involves a matter of fundamental impor-
tance, the Board should refer the matter to the government.

The Committee has found that the Bank Inspection Board is in need of
major additional resources. In recent years, the Board’s supervisory area
and duties have expanded considerably. The various recommendations of
the Committee concern in many respects the future role of the Board in the
Swedish capital market, and the proposals assume that the Board's re-
sources will be substantially reinforced. As far as this is concerned, the
Committee has not considered it part of its duties to recommend detailed
changes concerning, for example, expansion of the personnel organization
or the calculation of supervision charges, and has gone no further than to
give an account of the Board's current and future needs for additional
resources.

Reservations and special observations

Committee members Kurt Malmgren and Anders Sahlén have made a joint
statement of reservations concerning restriction of ownership and voting
rights in banks. They consider that the restriction on ownership and voting
rights should be identical for all banks, and should be set at 10 percent of
ownership and 5 percent of voting rights. In a separate statement, Malm-
gren has, with the agreement of Sahlén, dealt with the issue of prior
notification.

In a separate statement, Gosta Fischer considers the question of a name
for the type of company that will replace the present finance companies and
joint stock credit companies. He also reflects on rules for ownership and
voting rights in banks, share capital requirements for subsidiaries of con-
cerns and capital requirements concerning investments in debenture loans.

In his separate statement, Rune Jansson takes up the matter of ownership
and voting rights in banks.

Curt G. Olsson considers a number of issues in his separate statement,
beginning with the subject of competition between banks and insurance
companies. Other subjects discussed are representatives of society on the
boards of directors of bank subsidiaries, guarantee capital in savings banks,
rules on ownership and voting rights in banks, conditions for operations by
bank-owned credit market companies, the mortgage institutions, capital
cover in stockbroking companies and banks, and prescriptive rights for the
Bank Inspection Board vis-a-vis one-off credits.

Jan Rydh discusses guarantee capital in savings banks, and involvements
by Swedish banks in secondary enterprises via trade or central organizations
for banks. He also deals with the question of the prohibition on the accept-
ance by board chairmen, deputy board chairmen, managing directors and
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other delegates of duties in companies whose main activities consist, for
example, of administering shares.

Per Schierbeck considers debenture investments in cooperative banks,
restriction of ownership in joint stock banks, involvements by Swedish
banks in secondary enterprises via trade or central organizations for banks,
the mortgage institutions, financial administration in insurance companies
and the right of credit market companies to issue bonds.

Per-Ola Jansson takes up rules on ownership and voting rights in banks,
as well as several matters relating to the securities market, including depos-
it-taking on account by stockbroking companies, re-mortgaging of pledged
securities, capital cover in stockbroking companies and banks, and the
obligation to provide information.

Magnus Neuberg disagrees with the proposal made by the Committee to
cancel the exemption from punishment for violation of the banking secrecy
rules.

Bjorn Wolrath discusses financial administration in insurance companies,
restriction of ownership in joint stock banks, and various matters relating to
financial concerns.















Statens offentliga utredningar 1988

Kronologisk forteckning

1. Oversyn av utlinningslagsstiltningen. A.

2. Korare vintan. A,

3. Arbetsolycka - "olycka" eller arbetsmiljsbrou? A

4. Kunskapsverforing genom f6retagsutveckling.
UD.

5. Samecritt och sameting. Ju.

6. Provning och kontroll i internationcll samverkan. 1.
7. Frihet frAn ansvar. Ju.

8. En ny skyddslag. F6.

9. Sverigeinformation och kulturutbyte. UD.

10. Ritt adress. Fi.

11.  Oppenhet och minne. U.

12. Civil personal i férsvaret, FO.

13. Handel med optioner och terminer. Fi,

14. Oversyn av bostadsriiuslagen. Bo.

15. Mcdborgarkommissionens rapport om svensk
vapenexport. SB.

16.  SAPO-Sikcrhetspolisens inrikining och organisa-
tion. Ju.

17. Reklamskatten. Fi.

18. Rapport av den parlamentariska kommissionen
med anledning av mordet pA Olof Palme. Ju.

19. U-lands- och bistAndsinformation. UD.

20. En (6randrad ansvarsfordelning och styrning pA
skolomridet, U.

21. Ny taxeringslag - Reformerad skatteprocess. Del 1.
Fi.

22. Ny taxeringslag - Reformerad skatieprocess. Del 2.
Fi.

23. SIIESTA - Eu internationellt institut for viirdering
av miljoriktig teknik. UD.

24. Louteri i radio och TV, U.

25. Fornyelse och utveckling. C.

26. Frikommunforsoket. C.

27. Lonegarantin och f6rmansrattsordningen - om
16negarantins betydelse [6r det dkade antalet
foretagskonkurser. A.

28. VideovAld II - forslag till Atgdrder. U.

29. Fomyelse av kreditmarknaden. Fi.



Statens offentliga utredningar 1988

Systematisk forteckning

Statsridsberedningen Industridepartementet
Medborgarkommissionens rapport om svensk vapen- Provning och kontroll i internationell samverkan. [6)
export. [15]

Civildepartementet
Justitiedepartementet Fomyclsc och utveckling. (25)

Samerittoch sameting, (5] Frikommun(rsoket. [26]

Frihet fran ansvar, (7)

SAPO-Sikerhetspolisens inrikining och organisation.
[16)

Rapport av den parlamentariska kommissionen med
anledning av mordet pa Olof Palme. [18)

Utrikesdepartementet

Kunskapsoverl6ring genom [retagsutveckling. (4]
Sverigeinformation och kultursamarbete. [9]
U-lands- och bistAndsinformation, [19]

SIIESTA - Eu internationcllt institut [0r vilrdering av
miljoriktig teknik. [23)

Forsvarsdepartementet
En ny skyddslag. [8)
Civil personal i [Grsvaret. [12]

Finansdepartementet

Ritt adress. [10]

Handel med optioner och terminer. [13]
Reklamskatten. [17]

Ny taxeringslag - Reformerad skatteprocess. Del 1. [21]
Ny taxcringslag - Reformerad skaticprocess. Del 2. [22]
Fémyelse av kreditmarknaden. [29]

Utbildningsdepartementet

Oppenhet och minne. [11)

En fordndrad ansvarsfordelning och styrning p4 skolom-
ridet. [20)

Lotteri i radio och TV, |24)]

Videovald 11 - forslag till Awgiirder. [28]

Arbetsmarknadsdepartementet
Oversyn av utliinningslagstiftningen. [1)

Kortare vintan. [2)

Arbetsolycka - "olycka” cller arbetsmiljdbrou?(3)
Léncgarantin och f6rménsrittsordningen - om I6ne-
garantins betydelse for det Skade antalel foretagskon-
kurser. [27]

Bostadsdepartementet
Oversyn av bostadsriuslagen m.m. [14)
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