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Inledning

Sveriges riksbank publicerar varije ar en oversikt over finansmarknaderna.
Syftet ar att pa ett lattfattligt satt beskriva den svenska finansmarknadens
struktur och funktionssétt.

Viktigare forandringar under aret som gatt redovisas. Ett mer omfattande
statistikunderlag ges i Riksbankens publikationer Statistisk Arsbok och den
manatliga Finansmarknadsstatistik.

Presentationen bygger pa Riksbankens finansmarknadsstatistik som
huvudsakligen insamlas for att folja penningpolitikens effekter pa finans-
marknaden och stabiliteten i det finansiella systemet.

Presentationen grundas i huvudsak pa statistik som framstallts inom
Riksbanken. I de fall andra kallor utnyttjats framgar detta av kallhanvis-
ningar.
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Finansmarknaden

Med finansmarknaden menas hela
det finansiella systemet som inbegri-
per finansiella marknader, instru-
ment och institutioner. Det finansi-
ella systemets framsta uppgifter ar att
omférdela sparandet, hantera risk
samt tillhandahalla effektiva betal-
ningsmajligheter. I det finansiella sys-
temet finns det vardepappersmark-
nader och s.k. intermediérer, t.ex.
banker som knyter samman sparare
med dem som behdver krediter till
investeringar eller konsumtion.

En avreglerad
marknad

Finansmarknadens utveckling ar en
foljd av den allmanekonomiska
utvecklingen, finans- och penning-
politikens utformning samt foran-
dringar i regelverket.

Fram till 1985 var finansmarkna-
den starkt reglerad. Regleringsatgar-
derna anvéndes som penningpolitis-
ka instrument. Kreditreglering i
form av rantereglering, lanetak och
placeringsplikt samt kassakrav &ar
exempel pa detta. Numera &r Riks-
bankens reporanta* det penningpo-
litiska styrmedlet, medan regelver-
kets huvuduppgift &r att framja sta-
biliteten och effektiviteten i det finan-
siella systemet.

Det finansiella systemet karakté-
riseras i dag av val fungerande pen-
ning- och obligationsmarknader,
med ett stort antal finansiella instru-
ment som kan anvandas som forsék-
ring mot finansiella risker, s.k. deri-
vat. P4 penning- och obligations-
marknaden &r staten och bostadsin-
stituten de storsta lantagarna. Den
svenska finansmarknaden karaktari-
seras dock i hdg grad av s.k. inter-
mediering av allménhetens sparan-

de. Den svenska allménheten, dvs.
huvudsakligen foretag och hushall,
deltar i begransad utstrackning som
langivare och i obetydlig utstrack-
ning som lantagare pa penning- och
obligationsmarknaden. Dessa lanta-
gares kreditbehov tillgodoses framst
av finansiella institut som banker,
bostadsinstitut och finansbolag.
Detta forhallande avspeglar att hus-
hallens och de sma och medelstora
foretagens krediter i allménhet &r
forknippade med alltfor stora infor-
mationskostnader for att kunna han-
teras pa obligationsmarknaden.
Foretag och hushall ar indirekt stora
langivare via sparande i banker, fon-
der och forsakringsinstitut.

1 Den ranta Riksbankens motparter far betala
vid de veckovisa likviditetstillférande transaktio-
nerna.
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Riksbankens roll

Sveriges riksbank har till uppgift att
bedriva penning- och valutapolitik
samt att évervaka och framja stabi-
liteten i det finansiella systemet.
Overvakningen av stabiliteten sker
pa en dvergripande niva, medan till-
synen av de enskilda instituten skots
av Finansinspektionen.

Inriktningen av penningpolitiken
ar att varna om ett stabilt penning-
varde. Riksbankens uttalade mal for
penningpolitiken &r att den allman-
na prisutvecklingen matt som kon-
sumentprisindex — inflationen — sett
oOver langre tidsperioder ska begréan-
sas till 2 procent, med en tillaten
avvikelse om £1 procentenhet.

Under en period fram till den 19
november 1992 hade Riksbanken en
fast véxelkurs for kronan mot den
teoretiska ecun som intermediért
mal och prisstabilitet som slutligt
mal. Riksbankens penningpolitik var
da inriktad pa att forsvara den fasta
vaxelkursen genom att képa och
salja kronor pa valutamarknaden.
Justeringarna av den davarande
marginalrantan syftade till att paver-
ka valutaflodena for att halla vaxel-
kursen inom en angiven variation
kring ett riktvarde.
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Efter 6vergangen till rorlig vaxel-
kurs har inget nytt intermediart mal
formulerats. For att bedéma infla-
tionstrycket i ekonomin anvéander sig
Riksbanken i stéllet av flera olika
indikatorer. Bland de reala indikato-
rerna kan ndmnas kapacitetsutnytt-
jandet i industrin, arbetslosheten och
[6neutvecklingen. Exempel pa finan-
siella indikatorer &r utvecklingen av
penningméngden och utlaningen i
kreditinstituten. Indikatorerna har
inte nagon given rangordning sins-
emellan vid beddmningen av infla-
tionstrycket.

Styrningen av
penningpolitiken

Penningpolitikens majlighet att pa-
verka inflationen i ekonomin bygger
pa centralbankens mojlighet att styra
den kortaste marknadsrantan. Ran-
tevillkoren for dver- eller under-
skottslikviditet pa banksystemets kon-
tobehallning i Riksbanken vid
dagens slut samt de réantevillkor och
likviditetsvolymer Riksbanken erbju-
der marknaden, framst via den vecko-

visa repan, utgdr grunden i det pen-
ningpolitiska styrsystemet. Medan
Riksbankens in- och utlaningsranta?
satter granserna for den kortaste
marknadsréntan, bestdmmer rénte-
villkoren och volymerna i reporna
och Riksbankens likviditetshantering
var inom korridoren rantan pa dags-
ldnemarknaden ska hamna. Via de
veckovisa reporna signalerar Riks-
banken sina intentioner for var dags-
lanerantan ska ligga under den kom-
mande veckan.

Genom att bestimma rantan pa
den mest likvida marknaden paver-
kar Riksbanken ocksa marknadsran-
torna pa langre Ioptider. Att lana
eller placera pa dagslanemarknaden
utgor alltid alternativ till langre 1an
och placeringar och darmed kom-
mer forvantningarna om utveckling-
en av de korta rantorna att paverka
langre rantor.

2 In- och utlaningsrantan anger till vilken ranta
motparterna (bankerna) kan placera respektive
lana i Riksbanken vid varie tillfalle.



Vardepappersmarknaden

Vérdepappersmarknaden utgor ett
samlingsbegrepp for marknaderna
for handel med réntebarande varde-
papper och aktier. Rantebarande
vardepapper handlas dels till kort
ranta pa penningmarknaden, dels till
lang rénta pa obligationsmarknaden.

Inhemska rantor

Procent
12

Som komplement till dessa markna-
der forekommer ocksa s.k. derivatin-
strument.

De korta réntorna visar den pen-
ningpolitiska inriktningen i ekono-
min och ar en indikator pa markna-
dens beddmning av penningpolitiken
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under den nérmaste framtiden. De
langa réntorna ger en bild av den
forvantade inflationen pa sikt och
speglar bl.a. det langsiktiga fortroen-
det for den ekonomiska politiken.
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Penningmarknaden

Med korta rantor menas normalt
rantor pa lan som ska aterbetalas
inom ett ar. Penningmarknaden
avgransas darfor till att omfatta han-
del med vérdepapper med en loptid
pa upp till ett ar.

De storsta lantagarna pa pen-
ningmarknaden &r staten och den
finansiella sektorn medan den icke-
finansiella sektorn i mycket liten
utstrackning utnyttjar penningmark-
naden som finansieringskalla. De av
Riksgéaldskontoret utgivna stats-
skuldvéxlarna har en dominerande
stallning pa marknaden.

Riksgaldskontorets upplaning pa
penningmarknaden via statsskuld-
vaxlar gors bland annat for att
underlatta kontorets hantering av
svangningar i statens lanebehov. For
bostadsinstitutens del &r avsikten
med kort upplaning i forsta hand att
na Gverensstammelse mellan rante-
villkoren for den egna upplaningen
och utlaningen till kunder och pa sa
satt undvika/minimera ranterisker. |
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Penningmarknadens
emittenter
Miljarder kronor

Penningmarknadens
placerare

Miljarder kronor
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500

1993 1994 1995 1996 1997

[l Staten
[ |

Bostadsinstitut
Banker
M Ovriga finansinstitut

Féretag och kommuner

tider da institutens ldnekunder val-
jer att ta upp eller omsétta lan till
rorlig ranta eller ranta med kort
bindningstid 6kar institutens korta
upplaning pa penningmarknaden.
Bland penningmarknadens pla-
cerare ar det de icke-finansiella fore-
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Il AP-fonden

[l Forsakringsbolag
Banker

B Utlandet

Féretag och 6vriga

tagen och bankerna som har de stor-
sta innehaven. Utlandska investerare
ar ocksa aktiva pa penningmarkna-
den &ven om deras intresse i allt stor-
re utstrackning forskjutits mot var-
depapper med langre I6ptid, dvs.
obligationer.



Obligations-
marknaden

Pa obligationsmarknaden utges och
handlas vardepapper som har langre
|optider an ett ar. De helt domine-
rande lantagarna pa marknaden ar
staten och bostadsinstituten. For
ovriga lantagargrupper ligger uppla-
ningen pa en lag niva. Endast en
mindre del av t.ex. foretagens lane-
behov tillgodoses pa denna mark-
nad.

Statens upplaning pa obliga-
tionsmarknaden via Riksgéaldskonto-
ret avser finansiering av de l6pande
underskotten i statsbudgeten och
andra ofinansierade utgifter som
riksdagen beslutat om.

Bostadsinstituten anvander sin
obligationsupplaning for att finansi-
era utlaning till den icke-finansiella
sektorn, som i sin tur huvudsakligen
anvander lanen till att finansiera fas-
tigheter.

Statsobligationsrantan  kallas
ibland for den riskfria rdntan. Den
ranteskillnad som rader mellan stats-
och bostadsobligationer aterspeglar
inte bara den hogre kreditrisken for
bostadsobligationer utan ocksa den
ofta samre likviditeten for dessa obli-
gationer. Den hdga differensen
under 1992 och 1993 var framst en

foljd av bostadsinstitutens stora kre-
ditforluster under den s.k. finanskri-
sen, vilka forsamrade institutens soli-
ditet och darmed motiverade ett
Okat avkastningskrav for placerarna.
Fran 1994 har rantedifferensen suc-
cessivt minskat och pendlade under
1996 och 1997 runt 0,5 procenten-
het. Under 1998 har dock ranteskill-
naden ater stigit. Att likviditeten fort-
satt varit betydligt samre for bostads-
obligationer, bl.a. till foljd av krym-
pande volymer, har under de senaste
aren fatt en 6kad betydelse for ran-
teskillnaden mot statspapper.

Aktiv handel pa obligations-
marknaden bedrivs i huvudsak i
statspapper och ett antal standardi-
serade s.k. benchmarklan utgivna av
bostadsinstituten. Privatobligationer
utges av banker och bostadsinstitut

och &r i forsta hand riktade mot pri-
vatpersoner och andra mindre pla-
cerare. Privatobligationer handlas pa
Stockholms Fondbdors varvid emit-
tenten i regel upptrader som mark-
nadsgarant dvs. staller kop- och salj-
priser. Till privatobligationer brukar
ocksa hanforas former dar emitten-
ten sjalv registerfor sparandet t.ex.
Caisseobligationer och Riksgalds-
spar.

De stora placerarna pa obliga-
tionsmarknaden ar de institut som
forvaltar storre delen av sparandet i
ekonomin, dvs. AP-fonden, forsak-
ringsbolagen och bankerna. Utland-
ska investerare har de senaste aren
successivt Okat sitt innehav av sven-
ska obligationer till drygt 14 procent
av det utestaende beloppet vid
utgangen av 1997.

Bankernas innehav av vardepapper i svenska kronor

Miljarder kronor Forandring Stallning
under 1997 dec. 1997
Statsskuldvaxlar -22 17
Certifikat utgivna av:
Bostadsinstitut 12 37
Banker 3 3
Ovriga finansinstitut 1 2
Foretag, kommuner, dvriga -1 7
Statsobligationer -1 47
Obligationer utgivna av:
Bostadsinstitut -45 101
Banker 1 4
Ovriga finansinstitut 1 4
Foretag, kommuner, dvriga -1 14
Totalt -52 236

Differens mellan 5-arig stats- och bostadsobligationsranta (Caisse)
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Obligationsmarknadens
emittenter

Miljarder kronor
2000
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TILLBAKAGANG FOR
MARKNADSUPPLANING
Penningmarknaden, som &r liten
jamfért med obligationsmarknaden,
gick tillbaka under 1997 beroende
pa att staten drog ned sin korta upp-
laning via statsskuldvaxlar. Under
forsta halvaret 1998 har Riksgalds-
kontoret bytt obligationslan med kort
aterstaende I6ptid mot véxlar. Dessa
marknadsvardande atgarder har ater
okat det utestaende beloppet i stats-
skuldvaxlar och dragit upp penning-
marknaden till den hogsta nivan pa
tva ar. Obligationsmarknaden |ag
under 1997 kvar pa oférandrad niva
jamfort med 1996. Bostadsinstitutens
under 1997 alltmer framtradande
neddragning av utestaende obliga-
tioner motverkades av att framforallt
staten, men ocksa banker och fore-
tag, 6kade sin obligationsupplaning.
Under inledningen av 1998 har sta-
ten minskat sin obligationsupplaning

8

DEN SVENSKA FINANSMARKNADEN 1997

Obligationsmarknadens
placerare

Miljarder kronor
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medan bostadsinstituten i storre
utstrackning finansierat sin verksam-
het via obligationsmarknaden. Sam-
mantaget ligger dock det utestaende
beloppet i stort sett ofdrandrat.
Under 1997 omsatte Riksban-
kens s.k. primary dealers (sarskilt ut-
sedda motparter — banker och vérde-
pappersholag — i Riksbankens mark-
nadsoperationer) sammanlagt 50 000
miljarder kronor, vilket innebar en

6kning med drygt 5 procent jamfort
med 1996. Den ¢kade omséattning-
en kan nastan uteslutande hénforas
till handel med statsobligationer.
Riksgaldskontoret har koncentrerat
sin upplaning till ett mindre antal
stora lan, tillrackligt stora for att
attrahera en placerarkrets som bedri-
ver en aktiv portfoljforvaltning, vil-
ket bland annat medfor 6kad han-
del.

Emittenter pa penning- och obligationsmarknaden

Miljarder kronor 1995 1996 1997
Penningmarknaden
Staten 202 189 147
Bostadsinstitut 104 137 129
Banker 9 15 20
Ovriga finansinstitut 15 14 15
Foretag och kommuner 16 23 36
Totalt 346 378 347
Obligationsmarknaden
Staten 698 746 802
Bostadsinstitut 792 660 588
Banker 27 28 40
Ovriga finansinstitut 36 44 44
Foretag och kommuner 61 72 76
Totalt 1614 1 550 1550




Omséttning pa
penningmarknaden

Miljarder kronor
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DERIVATINSTRUMENT MED
ANKNYTNING TILL RANTE-
BARANDE VARDEPAPPER
Handeln med optioner och terminer,
s.k. derivat, genom vilka placerare
kan anpassa sin riskniva i olika inves-
teringar, svarar for en stor del av
omsattningen pa marknaderna. OM
Stockholm AB éar en auktoriserad
bérs- och clearingorganisation for
handeln i Sverige med saval rante-
som aktierelaterade derivat. De korta
ranterelaterade derivaten som hand-
las dver bors har sex manaders stats-
skuldvaxlar eller tre manaders depo-
sitioner interbank som underliggan-
de instrument i kontrakten. Till-

Omséttning pa
obligationsmarknaden

Miljarder kronor
45000

40000

35000

30000

25000

20000

15000

10000

5000

1993 1994 1995 1996 1997

B Avista
B Terminer, optioner och repor

gangarna bakom langa rantepro-
dukter &r stats- och bostadsobligatio-
ner. Kontraktsstorleken ar som regel
en miljon kronor. Vid sidan av de
standardiserade produkterna finns
ranterelaterade s.k. OTC-derivat.
Dessa utformas i allmanhet av ban-
ker och vardepappersbolag efter
kundens énskemal och handlas inte
pa organiserade marknadsplatser.
Det &r heller inte det normala att de
blir foremal for avveckling via clear-
ing som hos OM.

Till derivaten raknas ocksa de
bytesavtal som bendmns svappar. En
svapp anvands normalt for att
omvandla riskexponeringen i sam-

band med upplaning fran en valuta
till en annan, en s.k. valutasvapp,
eller fran en ranta till en annan, en
s.k. réntesvapp. Svappar utnyttjas
ocksa i en aktiv skuldforvaltning for
att forandra de kassafléden som en
skuldportfolj ger upphov till. Svap-
par arrangeras och férmedlas inter-
nationellt av storre banker men fore-
kommer ocksd pa den inhemska
marknaden. Sedan introduktionen i
bérjan av 1980-talet har svapparr-
angemangen utvecklats alltmer och
svapphandeln har natt en mycket
stor utbredning.

9
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Aktiemarknaden

Under senare ar har aktiemarkna-
den fatt en okad betydelse for saval
den finansiella som den icke-finansi-
ella sektorns anskaffning av riskkapi-
tal. De senaste aren har eget kapital
runt 20 miljarder kronor lanats upp
genom nyemissioner och borsintro-
duktioner pa Stockholms Fondbors
AB.

CENTRUM FOR AVISTAHANDELN
Stockholms Fondbdrs AB ar cen-
trum for avistahandel i aktier i Sve-
rige. Den 1 januari 1993 ombildades
Stockholms Fondbars till aktiebolag
med medlemmar och emittenter
som dgare. Finansinspektionen fun-
gerar som tillsynsmyndighet Over
fondborsen. | samband med att
Stockholms Fondbdrs bolagiserades
upphévdes det tidigare bérsmono-
polet. Darmed infordes en potential
for kommande konkurrens fran
inhemska marknadsplatser utover
den konkurrens som redan finns fran
utlandska borser dar aktier i svenska
storforetag handlas.

De senaste aren har ett antal
inofficiella listor Gver aktier som
handlas lokalt hos kommissionarer
eller mindre marknadsplatser star-
tats. Stockholms Borsinformation
och Innovationsmarknaden har

Aktiehandeln pa Stockholms Fondbdrs

snabbt utvecklats till att genom
denna nya form forse mindre fore-
tag med riskkapital. Stockholms
Fondbors har ocksa bidragit till att
utveckla handeln i icke-bdrsnotera-
de aktier genom att éppna SAX-sys-
temet for Aktietorget och Nya Mark-
naden.

Aktiehandel via Internet, framst
riktad till privatpersoner, har kom-
mit stort under 1997. Sju bérsmed-
lemmar erbjuder numera tjanster for
orderlaggning via Internet. Denna
handel erbjuder kunderna betydligt
lagre transaktionskostnader an han-
del via vardepappersbolag och ban-
ker.

En nyhet under 1996 var att
fondbérsen medgav s.k. automatisk
orderférmedling. Automatisk order-
formedling innebar i korthet att kun-
der tillats att via eget datasystem
l&gga order som av bérsmedlemmen
omedelbart vidarebefordras till fond-
bdrsens handelssystem. Vid arsskif-
tet 1997/98 anvande atta borsmed-
lemmar sig av detta system.

Borsens medlemsantal har 6kat
stadigt under de senaste fem aren.
Under 1997 tillkom sju nya med-
lemmar, varav tre s.k. fjarrmedlem-
mar som handlar direkt i borsens
handelssystem fran utlandet. Totalt
var antalet borsmedlemmar 48 vid
arsskiftet 1997/98. Av dessa fyrtio-

atta medlemmar var femton s.k.
fijarrmedlemmar.

Mot slutet av 1997 offentliggjor-
des planerna pa ett samgaende mel-
lan OM och Stockholms Fondbors.
I borjan av 1998 fullféljdes sam-
manslagningen sedan aktiedgarna i
fondbdrsen accepterat OM:s erbju-
dande. Organisatoriskt sammanfors
Stockholms Fondbérs och OM
Stockholm till ett affarsomrade,
Stockholm Exchanges. Genom sam-
ordningen av verksamheterna erhalls
en mer flexibel koppling mellan avis-
ta- och derivatmarknaderna nér det
galler aktier.

HANDELN PA FONDBORSEN
Aktiviteten pa Stockholms Fondbdrs
AB har varit hdg de senaste aren.
Omséttningen pa borsens samtliga
listor 6kade under 1997 med 47 pro-
cent till 1 346 miljarder kronor. Upp-
gangen i aktiekurserna pa i genom-
snitt 24 procent svarade for huvud-
delen av omsattningsdkningen.
Omséttningshastigheten, som anger
hur stor del av borsvérdet, dvs. akti-
erna, som omsatts under aret var
ofdrandrat hog, 66 procent. Mark-
nadsvardet for samtliga aktier pa
bérsens listor var 2 164 miljarder
kronor vid utgangen av 1997. Anta-
let noterade bolag 6kade netto med
32 till 261 vid arets slut.

1993 1994 1995 1996 1997

Bérsnoterade aktier:
Total omsattning, miljarder kronor 339 659 665 918 1346
Marknadsvarde vid arets slut, miljarder kronor 892 977 1180 1688 2164
Generalindex, procentuell arlig férandring 52 5 18 38 24
Borsnoterade bolag vid arets slut, antal 205 228 223 229 261
Tillférsel av riskkapital, miljarder kronor 27 42 26 24 17

Kalla: Stockholms Fondbors.
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Borsnoterade aktier, omsattningen pa Stockholms Fondbérs

Miljarder kronor och procent
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Kalla: Stockholms Fondbérs.

Efter en fortsatt kursuppgang
fram till sommaren 1998 med den
hdgsta noteringen i juli, 32 procents
uppgang sedan arsskiftet, vande kur-
serna nedat. De foljande manader-
nas kraftiga kursfall resulterade i en
negativ kursutveckling jamfért med
arsskiftet. Mot slutet av oktober hade
en viss aterhamtning intraffat.

UTLANNINGARS HANDEL PA
FONDBORSEN
Utlandska placerares handel pa
fondbdrsen &r fortsatt stor. Under
1997 svarade de for 29 procent av
omsattningen. De utlandska place-
rarna innehar ocksa ungefar en
tredjedel av borsvardet. Under 1997
fick dock aterforséljningarna av
svenska aktier fran utlandet stor
omfattning och resulterade i en
nettoimport pa narmare 6 miljarder
kronor. Under inledningen av 1998
var emellertid kopintresset fran

utlandet ater starkare.

----- Generalindex. Procentuell, arlig forandring

(hoger skala)

SAX OCH SOX
| bérsens automatiska handelssystem
SAX, Stockholm Automated eX-
change, handlas férutom aktier
ocksa konvertibla skuldebrev, premi-
eobligationer och obligationer. Pa
Stockholms Obligationsbors SOX,
som ar knuten till Stockholms Fond-
bors, handlar framst mindre foretag
och privatpersoner obligationer.
Omséttningen i SOX-marknaden
lag under 1997 kvar pa den lagre
niva som etablerats under 1996, ca
12 miljarder kronor. Vid slutet av
aret fanns 253 1an fran 20 emitten-
ter noterade pa SOX-listan med ett
marknadsvarde pa 69 miljarder kro-
nor.

AKTIERELATERADE DERIVAT
Den 6vervagande delen av handeln i
Sverige med optioner och terminer
mot underliggande tillgangar i aktier,
s.k. derivat, sker via OM Stockholm
AB. De aktierelaterade produkter
som erbjuds av OM Stockholm
avser nastan uteslutande svenska
aktier och OM Stockholms egna
aktieindex. Handeln bedrivs i kon-
trakt om 100 aktier vardera.

Dagslane- och
repomarknaderna

Vil fungerande dagslane- och repo-
marknader utgor en stor och bety-
delsefull del av det svenska finansiel-
la systemet. Pa dagslanemarknaden
hanterar bankerna de dagliga svang-
ningarna i sin likviditet.

Riksbanken faststaller, som namnts,
den réntekorridor inom vilken bl.a.
dagslanerantan ska ligga. Riksban-
ken justerar intervallets granser sa att
den onskade dagslanerantan ligger
ungefar i mitten av intervallet. Dar-
med ges bankerna incitament att
agera pa dagslanemarknaden. Ban-
ker med Gverskott placerar pa mark-
naden och banker med underskott
lanar. Alternativet for bankerna att
placera dverskottslikviditet i Riks-
banken respektive att lana i Riks-
banken skulle vara samre. | dagsla-
nemarknaden deltar ocksa andra an
banker t.ex. bostadsinstitut och stor-
re industriforetag. Dessa far dock
som regel samre rantevillkor an vad
som ges bankerna emellan. Riks-
galdskontoret deltar pa samma vill-
kor som bankerna och kan bl.a.
genom dagslaneoperationer parera
likviditetseffekterna av budgetsvang-
ningar.

Repor, som i grunden utgor lan
mot sékerhet i vardepapper, ar ett
komplement till dagslanemarknaden
men med lagre risk. Repor i sin
enklaste form gar till sa att en inne-
havare av vardepapper overlater
dessa for en viss tid till en annan
aktor, dvs. lanar kapital medan mot-
parten koper véardepapperen, dvs.
lanar ut kapital. Repor kan ocksa
utnyttjas for att skapa positioner i
form av ranteterminer t.ex. i syfte att
oka avkastningen pa en vardepap-
persportfol].
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Finansiella intermediérer

Foretagens finansiering med fram-
mande kapital, dvs. finansiering uto-
ver det egna kapitalet, kan antingen
ske genom upplaning via vardepap-
persmarknaden eller via en finansi-
ell intermediar pa kreditmarknaden.
Finansiella intermediarer ar specia-
liserade pa att bedoma och folja kre-
ditrisken i s.k. informationsintensiva
krediter till sm& och medelstora fore-
tag samt hushall. Informationskost-
naderna for att bedoma dessa lanta-
gares kreditvardighet ar ofta alltfor
stora for att finansiering ska kunna
ske via vardepappersmarknaderna.
| Sverige lanefinansierar sig sma och
medelstora foretag darfér nara nog
helt via banker, bostadsinstitut och
finansbolag.

De finansiella intermedidrernas
karnverksamhet ar s.k. tillgdngsom-
vandling av spardverskotten i ekono-
mins skilda sektorer. Detta innebar
att sparande som placeras i kredit-
institut (institutens skulder) har andra
I6ptider eller riskegenskaper &n kre-
diterna (tillgangarna). Viktiga finan-
siella intermediérer utover kredit-
instituten &r forsakringsbolag och
vérdepappersbolag.

12
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Kreditinstitutens utlaning till allmanheten

Miljarder kronor
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STRUKTURFORANDRING OCH
VERKSAMHETSANPASSNING
Avregleringen av kreditmarknaden
vid 1980-talets mitt paverkade de
finansiella intermediérernas verk-
samhet i betydande omfattning och
bidrog till strukturanpassningar i
form av uppkop och sammanslag-
ningar framforallt inom banksek-
torn. Samtidigt 6kade andra institut,
som finansbolagen, i antal. Bankkri-
sen under 1990-talets inledande ar
och de foljder den fick fordndrade
ater strukturen pa kreditmarknaden.
Antalet finansbolag reducerades
starkt och fusioner och forvarv gjor-
de att ocksa bankerna med dotter-
bolag minskade i antal. Forandring-

arna bland de storre aktérerna drgj-
de dock, med nagot undantag, ytter-
ligare nagra ar. 1997 lades Nord-
banken AB och Merita Abp sam-
man till MeritaNordbanken, vilket
gor att Nordbanken genom Merita
far en indirekt anknytning till euro-
omradet via rérelsen i Finland. Ban-
ken bestar av ett holdingbolag med
sate i Finland. De tva bankerna
kvarstar som juridiska enheter under
holdingbolaget. Samma ar fusione-
rades Stadshypotek AB in i Svenska
Handelsbanken AB och Handels-
banken Hypotek AB &r idag ett dot-
terbolag till Stadshypotek AB. Den
Danske Bank AS 6vertog Ostgota
Enskilda Bank AB som senare



ombildades till filial. Sparbanken
Sverige AB och Foreningsbanken
AB fusionerades ocksa 1997 och bil-
dade ForeningsSparbanken AB.
Samtidigt sammanlades Forenings-
banken Kredit AB med AB SPIN-
TAB. Sa sent som 1998 forvarvade
SEB AB Trygg Hansa AB och
avvecklade déarefter Trygg-Banken
AB.

Statens intentioner att dra ned
eller avveckla det statliga &gandet
inom finanssektorn har ocksa paver-
kat utvecklingen. Under bankkrisen
bildade bankerna och staten var for
sig sérskilda kreditmarknadsforetag
s.k. avvecklingsbolag, Securum
Finans AB och Retriva Kredit AB,
till vilka problemkrediter och till-
gangar fordes over for forvaltning.
Dessa bolag &r nu i stort sett avveck-

lade. Gruppen bostadsinstitut tillfor-
des 1995 delar av de statliga bostads-
lanen som tidigare forvaltats inom
statens balansrékning. Inom gruppen
ovriga kreditmarknadsforetag har
omstruktureringar &gt rum bland de
tidigare finansbolagen, vilket, som
namnts, medfort att dessa minskat
kraftigt bade i antal och storlek.
Kreditavregleringen innebar att
institutens andamalsprovning vid
l&mnande av krediter i stort sett upp-
horde. Avgdrande for kreditbeslut ar
bedémningen av lantagarens aterbe-
talningsformaga. Det ar efter avre-
gleringen framst sakerheten och réan-
tebindningstiden for ett lan som
avgor vilket institut som blir langiva-
re. Det ar saledes inte ovanligt att 1an
med bostaden som sékerhet anvands
for att finansiera bil eller andra var-

Finansinstitutens balansomslutning och tillgdngar vid utgdngen av 1997

aktiga konsumtionsvaror. | sadana
fall kan lanet lamnas av savél bank
som bostadsinstitut och det blir i Sve-
rige svarare att identifiera lan till
konsumtion &n i manga andra lan-
der. Dértill kommer att omflyttning-
ar av kreditstockar inom bankkon-
cernerna, mellan moderbanken och
bostadsinstitutet, gors tamligen regel-
bundet. En sammanvégd kreditut-
veckling i banker och bostadsinstitut
innehaller darfor den mest represen-
tativa informationen om konsum-
tionsutvecklingen i Sverige.

Den juridiska formen for en
svensk finansiell intermediar ater-
speglar vissa sardrag hos t.ex. ban-
kerna och bostadsinstituten men &r
numera mest ett stt att garantera
transparens och sékerhet i det finan-
siella systemet.

Miljarder kronor Balans- Utlaning till Ovrig Varde- Ovriga

omslutning allménheten utldning papper Aktier tillgdngar
Banker 2150 842 625 341 96 246
Bostadsinstitut 1218 1008 165 5 10 30
Ovriga kreditmarknadsforetag 335 214 19 73 3 26
Forsakringsbolag 1212 27 - 540 542 103
AP-fonden 583 22 - 498 38 25
Vérdepappersbolag 25 7 - 3 4 11
Totalt 5523 2120 809 1 460 693 441
Vardepappersfonder 364 51 293 20
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Bankerna

Kéannetecknande for banker &r att
de som enda kreditinstitut finansie-
rar 1&n som ofta ar illikvida, dvs
osaljbara och riskbarande, med inla-
ning pa konton fran allmanheten
som tillhandahalls till omedelbar
betalning, dvs. som &r fullstandigt lik-
vida. Banksektorns verksamhet regle-
ras i bankrorelselagen. Lagstiftning-
en syftar bl.a. till att skydda inséttar-
nas medel och darmed stabiliteten
pa finansmarknaden. 1 juli 1996
infordes den s.k. insattningsgarantin
nar den statliga s.k. bankgarantin
avvecklades. Insattningsgarantin syf-
tar till att starka konsumentskyddet
for allmanhetens insattningar i bank.
Inlaning upp till 250 000 kronor &r
skyddade vid konkurs. For finansie-
ringen av insdttningsgarantin belas-
tar staten bankerna med avgifter
som motsvarar de beraknade arliga
kostnaderna for systemet pa lang
sikt.

Antalet banker verksamma i Sverige

1997

Banker 124
Svenska bankaktiebolag 16
Utlandska bankaktiebolag 21
dotterbanker 4
filialer 17
Sparbanker 87

De flesta svenska banker &r s.k. full-
sortimentbanker. Det innebdr att de
aven tillhandahaller andra tjanster
som fondforvaltning och betalnings-
tjanster. Bankerna handlar &ven med
valuta och rantebarande vardepap-
per for kunders och for egen rakning.
Det forekommer ocksa savél filiale-
tableringar av utlandska banker som
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s.k. nischbanker. Nischbankerna ar
framst inriktade pa inlaning och till-
handahaller vanligen sina tjanster
via telefon eller Internet fran ett
enda kontor. Dessa banker erbjuder
inte alltid fullt sortiment av bank-
tjanster som t.ex. betalnings- och
vardepappersformedling. Praktiskt
taget alla banker erbjuder sedan en
tid sina kunder mojligheten att gora
bankarenden via Internet i fran ban-
ken i 6vrigt fristaende enheter, s.k.
Internetbanker. Tillsammans med
ny teknik i bankautomater, utveck-
ling av kontantkort m.m. kan detta
pa sikt komma att ersatta traditio-
nella banktjénster.

Utover bankernas karnverksam-
het, att ta emot inlaning och for-
medla krediter, har bankerna en vik-
tig funktion som betalningsférmed-
lare. Bankernas dagliga formedling
av betalningsuppdrag, som t.ex.
utbetalning av 1an eller insattning av
barnbidrag pa hushallens inlanings-
konton, leder till att bankerna har
stora svangningar i kassalikviditeten.
Bankerna kan bade placera och lana
i Riksbanken for att parera dessa
svangningar i likviditeten. Med den
s.k. interbankhandeln jamnar ban-
kerna ut likviditeten sinsemellan.
Detta aterspeglas i den kortfristiga
ut- och inlaningen mellan bankerna
och andra finansinstitut.

Efter kreditavregleringen foljer
bankerna i sin rantesattning av saval
lan som inlaning till och fran all-
manheten i svenska kronor med viss
efterslapning forandringar i pen-
ningmarknadsrantorna. Darmed &r
bankernas rantor ett led i transmis-
sionen av penningpolitiken ut i eko-
nomin. Bankerna tar dock i sin ran-
tesattning av in- och utlaningen till

allméanheten aven hansyn till andra
faktorer an reporantan. Kredittaga-
rens formaga att betala tillbaka sina
I&n, som hor samman med den all-
méanna ekonomins utveckling, samt
konkurrensen om sparandet fran
andra banker och andra sparformer
ar faktorer som paverkar den slutli-
ga rantenivan.

Bankernas balansomslutning
vid utgangen av 1997
Totalt 2 150 miljarder kronor

3

M s-E-Banken 25 %

M Nordbanken 15 %
Handelsbanken 28 %

[l ForeningsSparbanken 19 %
Utlandségda banker 3 %

I Sparbanker 3 %

[ | Ovriga svenska banker 7 %



Bankernas tillgangar vid
utgangen av 1997

Totalt 2 150 miljarder kronor varav
1 472 miljarder kronor i svenska
kronor och 678 miljarder kronor i
utléandsk valuta

Utlaning till svensk allmanhet 30 %
Utl&ning till utlandsk allmanhet 9 %
Utlandska banker 14 %

Svenska finansinstitut 15 %
Rantebarande papper 16 %

Ovrigt 16 %

Bankernas skulder vid
utgangen av 1997
Totalt 2 150 miljarder
kronor varav 1 387 miljarder
kronor i svenska kronor och
763 miljarder kronor i
utlandsk valuta

==

Inl&ning frén svensk allminhet 34 %
Inléning frén utlandsk allménhet 8 %
Utlandska banker 18 %

Svenska finansinstitut 10 %
Emitterade vardepapper 8 %

Eget kapital 5 %

Ovrigt 17 %

Bankerna ar de nast storsta lan-
givarna bland kreditinstituten. Pa
bankmarknaden svarar fyra institut
tillsammans for strax 6ver 80 procent
av bankernas sammanlagda balan-
somslutning, som uppgick till 2 150
miljarder kronor vid utgdngen av
1997.

Av bankernas tillgangar utgor
utlaning till allmanheten den enskilt
storsta posten. Storre delen av utla-

ningen gar till icke-finansiella fore-
tag. Under bdrjan av 1990-talet
vaxte utldningen i utlandsk valuta
kraftigt. Efter det att den fasta véx-
elkursen dvergavs amorterades dessa
lan i snabb takt under 1993 och
1994 och har sedan dess legat kvar
som en mindre andel (ca 10 procent)
av tillgangarna i bankerna.

Under bankkrisen vaxte banker-
nas placeringar i vardepapper kraf-

Bankernas genomsnittliga in- och utlaningsranta samt statsskuldvéxelranta
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tigt fran omkring 10 till drygt 15 pro-
cent av balansomslutningen, till foljd
av hushallens och foretagens netto-
amorteringar av lan. Den laga kapi-
taltdckningsgraden (eget kapital i for-
hallande till riskvagda tillgangar),
som orsakats av de hoga kreditfor-
lusterna, var ocksa en anledning for
bankerna att placera i vardepapper.
Dessa har i regel lagre kreditrisk och
kraver ocksa lagre kapitaltackning an
utlaningen till allmanheten.

Den storsta delen av bankernas
utlaning till allmanheten gar till icke-
finansiella foretag medan finansie-
ringen framst kommer fran hushalls-
inlaning. Avgoérande for inlaningsut-
vecklingen ar hushallens sparalter-
nativ. Detta blev sarskilt markbart
fran 1995 da en battre avkastning,
jamfort med avkastningen pa tradi-
tionellt banksparande, erbjods fran
nischbanker och emittenter av pri-
vatobligationer. Att konkurrensen
hardnat alltmer kan avlasas i fallande
rantemarginaler mellan den korta
marknadsrantan och inlaningsran-
torna. Den starka uppgangen i akti-
ekurserna och debatten runt det nya
pensionssystemet har de senaste tva
aren lett till att hushallen okat sitt
sparande i aktier, fonder och olika
typer av forsékringssparande. Bank-
inlaningen avtog som en foljd av
detta och utvecklingen véande forst
sedan en nedgéang pa fondbdrserna
inletts efter halvarsskiftet 1998.
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lantagarkategorier

Miljarder kronor
1000

1000

Bankernas inlaning fordelad pa
inséttarkategorier
Miljarder kronor

800

600 I I I

r B

200

400

200

1993 1994 1995

B Kommuner

B Icke-finansiella foretag
Hushall, totalt

B Utlandet

M Ovriga inkl. restpost

1996

1997

Hushallens finansiella placeringar

“.ll

11

1993 1994 1995 1996 1997

B Kommuner

B Icke-finansiella féretag
Hushall, totalt

B Utlandet

W Ovriga inkl. restpost

Miljarder kronor December December Procentuell
1996 1997 forandring
1996-1997
Bankinlaning 410 392 -4
Allemansspar 44 30 -32
Riksgéldskonto
Privatobligationer 173 150 -13
Premieobligationer
Allemansfonder* }
Ovriga aktie- och rantefonder* 168 262 56
i utldndsk valuta 51 63 24
Svenska borsnoterade aktier* 315 392 24
Individuellt i de*
rl ivi uellt pensionssparande } 290 333 15
Forsakringssparande*
i utldndsk valuta 18 19 6

* Kalla: SCB.



Kreditmarknads-
fOretagen

P4 kreditmarknaden finns ocksa ett
drygt hundratal specialinriktade
finansiella intermediarer, kredit-
marknadsforetag. Varje institut/insti-
tutgrupp har sitt begransade omrade
for kreditgivning vilket framgar av
bolagsordningen, som faststalls av
Finansinspektionen. Fran och med
1994 lyder de tidigare mellanhands-
instituten och finansbolagen under
samma lagstiftning.

BOSTADSINSTITUTEN
Bostadsinstitutens verksamhet omfat-
tar fastighetsfinansiering med huvud-
saklig inriktning pa bostader. Saker-
heten for institutens kreditgivning
utgors i huvudsak av pantratt i fast
egendom eller kommunal borgen.
Statliga kreditgarantier férekommer
ocksa. De flesta bostadsinstitut ar
bankégda.

Bostadsinstituten har vuxit till
den storsta kreditgivaren pa den
svenska finansmarknaden och é&r
med 80 procent av kreditmarknads-
foretagens balansomslutning den
storsta gruppen av specialinstitut.
Den sammanlagda balansomslut-
ningen vid utgangen av 1997 upp-
gick till narmare 1 218 miljarder kro-
nor. Av gruppen bostadsinstitut,
sammanlagt elva institut, &r Stads-
hypotek AB och AB SPINTAB de
storsta instituten med drygt hélften
av gruppens sammanlagda balans-
omslutning.

Utvecklingen av kreditvolymen
har de senaste aren avtagit markant.

En forklaring ar att en historiskt
mycket liten nyproduktion av bosta-
der under de senaste aren lett till en
kraftigt dampad efterfragan pa nya
krediter. Darut6ver har hushallen
och bostadsforetagen sparat i form
av fortida amorteringar och inlésen
av lan i storre utstrackning an under
borjan av 1990-talet. Den laga efter-
fragan pa nya krediter har skarpt
konkurrensen mellan instituten om
den befintliga lanestocken vid om-
sattningar av 1an. Betydande omflytt-
ningar av krediter mellan instituten
har blivit foljden. En faktor har har
varit dgarférandringarna i vissa av
instituten.

Bostadsforetagen fortsatte under
senare delen av 1997 och forsta halv-
aret 1998 att amortera lan. | takt
med att marknadsrantorna foll
okade daremot hushallens efterfra-
gan pa krediter, vilket speglar den
okade forsaljningen av smahus och
bostadsratter, i storstadsomraden till
stigande priser. Vardeokningen pa
smahus och bostadsratter har dven
lamnat utrymme for hjning av lane-
beloppen for konsumtion och under-
hall av fastigheter.

Saval nivan pa marknadsrantor-
na som kundernas forvantningar om
utvecklingen av rantenivaerna pa
korta och langa réantor paverkar kun-
dernas val av rantebindningstid, vil-
ket &ven styr bostadsinstitutens finan-
sieringsstruktur. Rantebindnings-
tiden har ocksa betydelse for pen-
ningpolitikens genomslagskraft. Vid
langre rantebindningstider minskas
penningpolitikens omedelbara gen-
omslagskraft.

Bostadsinstitutens
balansomslutning vid
utgangen av 1997
Totalt 1 218 miljarder kronor

Bokredit i Sverige AB 0,5
Foreningsbanken Kredit AB 38,7

Handelsbanken Hypotek AB  115,1

Konungariket Sveriges stadshypotekskassa 91,3

Nordbanken Hypotek AB  119,0
S-E-B BoLan AB  102,5
SkandiaBanken Bolan 4,3

Aktiebolaget SPINTAB 265,8
Stadshypotek AB  303,9

Statens Bostadsfinansiering AB  141,0
Svensk Bostadsfinansiering AB 1,7
Venatius AB 33,8

Bostadsinstitutens utlaning
till allménheten
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Andelen lan hos bostadsinstituten
med fem ars rantebindningstid min-
skade med 12 procent under 1997
till 45 procent av den totala utla-
ningen, da rantenivan pa kortbund-
na/rorliga lan lag pa en lagre niva
an pa langa lan. Det krympande
rantegapet mellan korta och langa
rantor under forsta halvaret 1998
okade ater lantagarnas intresse for
att vélja langre rantebindningstider.

Andelen 1an med
andrade rantevillkor i
banker och bostads-
institut, 4 kvartalet

1997
Oftrandrade Andrade
réntevillkor rantevillkor

B Banker 32 %

M Bostadsinstitut: rorlig ranta 8 %
Bostadsinstitut: rantebdrande bundna 1an 5 %

[l Bostadsinstitut: bundna 1&n 55 %

Bostadsinstituten finansierar sin
kreditgivning huvudsakligen genom
att obligationer och certifikat emitte-
ras pa marknaden. Upplaningen
sker fran dem som forvaltar de stora
sparandedverskotten i ekonomin
sasom AP-fonden, forsakringsbola-
gen och bankerna. Under de senaste
aren har upplaning fran inhemska
foretag och hushall dkat i betydelse.
Hushallsupplaningen tog fart under
1995. Davarande héga nominella
rantelage okade hushallens intresse
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Bostadsinstitutens upplaning
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av att spara i rantebarande sparfor-
mer. Denna efterfragan mottes av
instituten genom att de i allt storre
utstrackning borjade utge privatobli-
gationer. Bostadsinstitutens finansie-

ring genom reverslan hos moderbo-
lagen, dvs. bankerna, har ¢kat. Insti-
tuten har aven lanat pa utlandska
marknader sedan 1989, da valutare-
gleringen avskaffades. Den valuta-
och ranterisk som uppstar genom att
utlaning till 6vervagande del sker i
kronor kan begransas genom deri-
vatinstrument.

OVRIGA KREDITMARKNADS-
FORETAG

Ovriga kreditmarknadsforetag ut-
gors av de tidigare dvriga mellan-
handsinstituten och finansbolagen.
Verksamheten ar inriktad pa finan-
siering av t.ex. kommuner, jordbruk,
foretag och/eller speciella finansie-
ringsformer som exportfinansiering.
De tidigare finansbolagen erbjuder
olika finansieringsformer till foretag
och hushall, som leasing och facto-
ring (féretag), revers- och kontokorts-
krediter (hushall) etc.

Balansomslutning i évriga kreditmarknadsforetag (exkl. bostadsinstitut)

Miljarder kronor 1993 1994 1995 1996 1997

Ovriga kreditmarknadsforetag 318 287 274 306 335

varav tidigare mellanhandsinstitut 168 177 176 200 219
tidigare finansbolag 150 110 98 106 116

Utlaning till allménheten fran 6vriga kreditmarknadsféretag

(exkl. bostadsinstitut)

Miljarder kronor 1993 1994 1995 1996 1997

Ovriga kreditmarknadsforetag 206 186 186 196 214

varav tidigare mellanhandsinstitut 104 102 99 106 114
tidigare finansbolag 102 84 87 90 100
dérav leasing 36 36 40 44 53




Ovriga
intermediarer

Till de finansiella intermediérerna
réknas forutom banker och special-
inriktade  kreditmarknadsforetag
ocksa forsakringsinstitut och varde-
pappersfonder. En uppdelning av
institutens tillgdngar pa utlaning,
vardepapper och 6vriga tillgangar
visar att innehavet av vardepapper
dominerar hos dessa institut i deras
egenskap av placerare. Forsakrings-
bolagen och Allménna pensionsfon-
den ger ocksa lan till foretag, kom-
muner och enskilda. Bland forsék-
ringsinstitutens ovriga placeringar
dominerar innehav av fastigheter.
Vardepappersbolagen kan ségas
ha en stallning mellan intermediar
och serviceorgan. Bland serviceor-
gan som ar verksamma pa varde-
pappersmarknaderna kan ocksa
namnas OM Stockholm AB, Stock-
holms Fondbdérs AB och Vardepap-
perscentralen, VPC AB.

FORSAKRINGSINSTITUT
Forsakringsinstituten omfattar de
privata férsakringsbolagen och All-
méanna pensionsfonden. Placerings-
kapaciteten hos dessa institut be-
stams av skillnaden mellan inflytande
avgifter, premieinbetalningar och av-
kastning & ena sidan och utbetal-
ningar till féljd av pensions- och for-
sakringsataganden & den andra.

De enskilda forsakringsinratt-
ningarna bestar av traditionella liv-
forsékringsbolag, livbolag med fon-
danknutet sparande (unit linked-
bolag) och sakbolag. Enligt Finans-
inpektionens kvartalsrapportering
over riksbolagen uppgick bolagens
tillgangar till 1 212 miljarder kronor
vid utgangen av 1997.

Allméanna Pensionsfonden bestar
av fem delfonder, vars forvaltning
regleras av sérskild lagstiftning. En
sjatte delfond for placeringar i
naringslivet inréttades 1996. De tre
forsta fonderna svarar for merparten
av ATP-systemets tillgdngar och de
svarar dven for pensionsutbetalning-
arna. Fjarde, Femte och Sjatte AP-
fonden placerar huvudsakligen i akti-
er. De fem AP-fondernas samman-
lagda balansomslutning uppgick till
583 miljarder kronor 1997.

FONDER
Vérdepappersfonderna forvaltar
medel for fondspararnas rakning. De
placerar huvudsakligen i aktier, varav
merparten utgors av svenska aktier.
Den 1 juli 1998 upphorde lagen om
allemansfonder och dessa fonder &r
darefter enbart reglerade av lagen
om vardepappersfonder. Allemans-
fonderna har redan tidigare forlorat
de skattemaéssiga fordelar som for-
knippats med dessa fonder. Andra
typer av fonder ar rantefonder och
forsakringspremiefonder. De senare
ger livforsakringssparare mojlighet
att sjalva vélja hur deras livforsak-
ringspremier ska placeras. Place-
ringarna gors till ett varierat riskta-
gande, som paverkar avkastningens
storlek. Nettosparandet i samtliga
fonder uppgick under 1997 till 71
miljarder kronor.

VARDEPAPPERSBOLAG
Véardepappersbolagens huvudsakli-
ga funktion ar dels att bedriva han-
del med vardepapper for kunders
rakning i eget namn, dvs. kommis-
sionshandel, dels att kdpa och salja
vardepapper for egen rakning i egen-
skap av marknadsgarant. Att vara
marknadsgarant innebar, som det

Tillgangar hos forsakringsinstitut, vardepappersfonder och vardepappersbolag vid utgdngen av 1997

Miljarder kronor Balans- Utlaning till Réntebérande

omslutning allménheten vérdepapper Aktier Ovrigt
Forsakringsbolag 1212 27 540 542 103
AP-fonden 583 22 498 38 25
Vardepappersfonder 364 - 51 293 20
Vérdepappersbolag 25 7 3 4 11

Anm. Avser forvaltat belopp i vardepappersfonder. Uppgifterna for forsakringsbolagen avser riksbolagen som omfattas av Finansinspektionens kvartalsstatistik.
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ibland uttrycks, att stalla tvavagspri-
ser, kop- och séljpriser, dvs. vara
beredd att kdpa och sélja vardepap-
per och darmed garantera markna-
dens likviditet. Tillstand kravs av
Finansinspektionen bade for att
bedriva kommissionshandel for kun-
ders rakning och for att handla med
finansiella instrument for egen rék-
ning. Bolagen har &ven mgjlighet att
l&mna krediter till kunder i anslut-
ning till vardepappersforvarv och
forvaltningstjanster samt att i
begréansad utstrackning ta emot inla-
ning for dessa tjanster. Bolagen med-
verkar ocksa vid emissioner av var-
depapper pa marknaden.

Vérdepappersbolagen, liksom
bankerna i sin kommission&rsverk-
samhet, har en viktig uppgift som
mellanhdnder mellan kdpare och
sédljare och att uppratthalla markna-
der genom att stélla kop- och salj-
kurser pa vardepappersmarknaden.
Handeln omfattar bade aktier och
rantebdrande instrument som stats-
skuldvaxlar, certifikat och obligatio-
ner.

Vérdepappersbolagens balan-
somslutning ar relativt liten, 25 mil-
jarder kronor 1997, eftersom bola-
gen inte tar egna positioner i de var-
depapper som de handlar med
annat an, som regel, under dagen.
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Det nya pensions-
systemet

En sjunde AP-fond har inréttats i
samband med den nyligen besluta-
de reformeringen av alderspensions-
systemet. Det nya systemet, premie-
reservsystemet, ar utformat som ett
fondforsakringssystem, dar forsak-
ringsfunktionen &r knuten till staten.
Kapitalforvaltningen ska ske i varde-
pappersfonder som administreras av
fristdende fondbolag. Som forvalta-
re i premiereservsystemet kommer
forvaltare med tillstand att utéva
sadan verksamhet och som star
under tillsyn fran Finansinspektionen
att kunna medverka. Forsakrade i
systemet kommer for aren 1995-
1998 att kunna valja fond och fond-
forvaltare for en del om 2 procent av
den pensionsgrundande inkomsten,
den s.k. premiepensionen. Fr.o.m. ar
1999 sker en hojning till 2,5 procent.
For den som inte véljer fond ansva-
rar staten genom sjunde AP-fonden
for forvaltningen av premiereserv-
medlen.

| avvaktan pa att det nya syste-
met trader i kraft har en viss andel
av de avgifter som betalats till det all-
manna alderspensionssystemet pla-
cerats pa konto hos Riksgéaldskonto-

ret for forrantning under aren
1995-1998. Under ar 1999 kommer
pensionsrétt for premiepension att
faststallas avseende inkomstaren
1995-1997. Motsvarande belopp
kommer att 6verforas fran den till-
falliga forvaltningen hos Riksgalds-
kontoret till Premiepensionsmyndig-
heten for placering i vardepappers-
fonder enligt de forsakrades val. | de
fall den forsékrade avstar fran att
vélja annan fondforvaltare placeras
medlen hos den nyinréttade sjunde
AP-fonden. Det sammanlagda
beloppet som ska Gverforas kommer,
enligt gjorda berakningar, att uppga
till 37 miljarder kronor.
Alderspensionsreformen medfor
betydande omférdelningar av
inkomster och utgifter mellan stats-
budgeten, Allménna Pensionsfonden
och den nyinréttade Premiepen-
sionsmyndigheten. Effekterna pa sta-
tens finanser blir bl.a. att Ianebeho-
vet Okar under kommande ar.
Genom att kompenserande éverfo-
ringar av medel fran AP-fonden till
staten beslutats bedéms dock den
samlade effekten bli positiv for sta-
tens finanser de narmaste aren.



Betalningssystemet

Riksbanken och
betalningssystemet

Betalningsférmedling ar en av det
finansiella systemets huvuduppgifter.
Alla aktiviteter inom det finansiella
systemet som motsvaras av ett varde
i pengar, som t.ex. ut- och inlaning,
omfattas av nagon form av betal-
ningstransaktion. Betalningssystemet
kan ses som transportsystemet for
pengar i ekonomin. Betalningssyste-
mets effektivitet och sdkerhet ar av
storsta betydelse for det finansiella
systemets funktionsformaga, och
darmed ocksa for mojligheterna att
praktiskt och effektivt kunna genom-
fora penningpolitiken. Riksbanken
har utdver sin uppgift att bedriva
penning- och valutapolitik som
andra huvuduppgift att, som det
framgar av riksbankslagen, "framja
ett sékert och effektivt betalningsva-
sende”. Betalningsférmedlingens
néra samband med verkstallandet av
penningpolitiken, liksom dess nara
samband med andra finansiella akti-
viteter, innebér dock att Riksbankens
intresse inte kan begrénsas till enbart
den egentliga betalningsformedling-
en. Darutdver kravs darfor en kun-
skap om och analys av det finansiel-
la systemets funktion och dess

utvecklingstendenser i stort. Riks-
bankens analys- och 6versynsarbete
ar inriktat pa system och marknader
och kompletterar darmed Finansin-
spektionens tillsynsverksamhet, som i
forsta hand inriktas pa enskilda insti-
tut.
Riksbanken har i huvudsak tre
roller i betalningssystemet:
att tillhandahalla sk. slutliga
betalningsmedel — sedlar och
mynt samt in- och utlaningssmaj-
ligheter pa konto i Riksbanken for
banker — dvs. tillgodohavanden
som inte innefattar nagon kredit-
risk for innehavaren,

att svara for en grundlaggande
infrastruktur i form av kontorsnét,
distributionssystem for sedlar och
mynt, RIX-systemet m.m. samt

att svara for oversynen av betal-
ningsférmedlingen i stort i sam-
héllet.

Det grundlaggande skélet till Riks-
bankens engagemang &r att betal-
ningssystemet — i likhet med andra
delar av samhéllsekonomins infra-
struktur som t.ex. vagar och jarnva-
gar — innefattar s.k. externa effekter.
Nar sadana finns ar inte alla kostna-
der och intakter synliga och paverk-
bara for den enskilde producenten.

Darmed finns risken att marknaden
inte pa egen hand alltid kan astad-
komma de ur samhallsynpunkt basta
I6sningarna. Utdver speciella saker-
hets- och fortroendefragor som ar
forknippade med sedlar och mynt,
ar den s.k. systemrisken den allra vik-
tigaste faktorn att bevaka. Med sys-
temrisk menas risken att effekterna
av en aktors fallissemang eller av
nagon annan storning, sprider sig pa
ett satt som de enskilda aktorerna
var for sig inte kan bemastra. Detta
kan leda till att hela betalningssyste-
mets funktion hotas. Riskerna aktu-
aliseras framst i samband med de
ofta mycket stora betalningar som
utvéxlas mellan olika finansiella insti-
tut. Darfor ligger tyngdpunkten i
Riksbankens verksamhet pa de stora
betalningarna och arrangemangen
for sadana betalningar.
Riksbankens huvuduppgift &r
alltsa att klarlagga och minska sys-
temriskerna. Om risken likvél skulle
bli en realitet, exempelvis som en
foljd av att ett finansiellt institut gar i
konkurs, har Riksbanken méjlighet
att anvénda sig av sin lender of last
resort-funktion for att begrénsa de
samhallsekonomiska skadeverkning-
arna. Riksbanken kan da tillfalligt ge
likviditetsstdd till svenska finansiella
institut. D&remot har Riksbanken
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inte till uppgift att l6sa solvenspro-
blem.

Att klara ut om en bank som
behover likviditetsstod ar solvent ar
ofta forenat med svarigheter, och for-
utsatter kunskap om institut och de
marknader de verkar pa. Riksban-
ken foljer darfor, som namnts, de
finansiella marknaderna pa en 6ver-
gripande niva, liksom institutens
verksamhets- och resultatutveckling.
Detta gors i ndra samverkan med
Finansinspektionen.

Betalnings-
instrumenten

Nar betalningar 6verfors mellan
olika aktorer i ekonomin anvands
sedlar och mynt eller medel pa konto
i bank. De senare svarar for 90 a 95
procent av det totala vardet av dver-
foringarna. For att hantera konto-
baserade betalningar behovs betal-
ningsformedlare/intermedidrer,

huvudsakligen banker och clearing-
organisationer. Dessa tillhandahaller
konton, dverforingstekniker, regel-
verk och stodjande finansiella tjan-
ster for att pa ett sékert och effektivt
satt flytta pengar mellan olika kon-
ton, inom och mellan olika finansi-
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ella institut. Betalningssystemet kan
ses som summan av dessa faciliteter.

Nér det galler de s.k. massbetal-
ningarna — hushallens och foreta-
gens betalningar — har en snabb
elektronisering praglat utvecklingen
under senare ar. Telefonbanker och
en snabb 6kning av betalningstermi-
naler och uttagsautomater har givit
modjlighet till en 6kad anvandning av
olika former av kontokort och av
elektroniskt genererade betalningar.
Hosten 1996 inleddes pa forsoksbasis
lanseringen av elektroniska pengar i
Sverige, da ett kontantkort, en "elek-
tronisk portmonnd”, introducerades
i tva storre stader. Verksamheten har
successivt vidgats sedan dess. Funk-
tionen har ocksa borjat integreras i
traditionella bankkort. Kortet &r
avsett att anvandas vid sma inkop
och som ett alternativ till mynt och
smasedlar.

Den svenska versionen, som drivs
av tre av de fyra storbankerna, base-
rar sig pa det s.k. Protonsystemet
som varit i drift en tid i bl.a. Belgi-
en. "Pengarna” lagras pa ett chip,
varigenom betalning kan ske “off-
line” dvs. utan legitimations- och
kontokontroll. Detta gor det billigare
och snabbare att anvanda jamfort
med traditionella kontokortstransak-
toner. Tekniken kan ocksa anvandas

PC-baserat, for betalningar 6ver
Internet. Denna typ av system ligger
dock &nnu i sin linda.

Introduktionen av elektroniska
pengar har i Sverige liksom interna-
tionellt nddvandiggjort olika slag av
utredningar av de legala och regle-
ringsmassiga aspekterna av detta nya
betalningsmedel som har drag av
saval kontanter som inlaning pa
konto. Detta har bl.a. géllt fragan
om utgivningsratt, dar den svenska
s.k. e-pengautredningen foreslagit att
utgivningsratten bor forbehallas fore-
tag under Finansinspektionens till-
syn.

Antal betalterminaler
80 000

60 000

40 000 ———

20 000

1993 1994 1995 1996 1997



Aktorerna

Riksbanken och bankerna bar upp
betalningssystemet, dar bankernas
inlaningskonton utgor basen. Riks-
banken kan ses som ett nav i detta
natverk; over bankernas konton i
Riksbanken sker dels de direkta
betalningarna mellan bankerna, dels
avvecklingen av betalningsuppdrag
fran bankkunder fran en bank till en
annan. Detta sker inom ramen for
Riksbankens RIX-system.

Utdver Riksbanken och banker-
na forekommer ytterligare en viktig
grupp av aktorer, namligen clearing-
organisationer som Bankgirocentra-
len (BGC), Vardepapperscentralen
(VPC) och OM. Naér det galler lik-
vidhantering kan dessa beskrivas
som en slags servicebyraer till ban-
kerna som processar betalningsupp-
drag, som i slutandan registreras pa
konton i bankerna.

P& senare ar har delvis nya for-
mer av betalningstjanster, utférda av
nya aktorer, sett dagens ljus, exem-
pelvis kontokortsystem uppréattade av
detaljhandelskedjor och bensinbolag,
ibland med mdjlighet till in- eller
utlaning. Dessa foretag har dock, i
varje fall hittills, inte upptratt som
intermediérer pa betalningsomradet;
de formedlar saledes inte betalnings-
uppdrag till tredje part utan hante-
rar endast betalningar bilateralt,
mellan sig sjalva och sina kunder.
Som namnts har pa senaste tid ocksa
s.k. elektroniska pengar introducerats
&ven i Sverige.

Det svenska betalningssystemet — en principskiss

Riksbanken
— X
Clearing-
Statliga organisationer:
myndigheter:

Riksgalds- RIX ~ BGC
kontoret — —
I massbetalningar

VPC
—
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ vardepapper
Postgirot Bank Bank Bank Bank
Banker: — — — — —
oM
Bank Sparbanken L oM

Sverige

Sparbanker (87)
I

RIX-systemet

I RIX-systemet kan betalningar
I6pande avvecklas en och en dver
bankernas konton i Riksbanken,
samtidigt som medlen blir omedel-
bart tillgangliga for nya betalningar
under hela den tid systemet &r Oppet.
RIX-systemet baseras pa principen
om bruttoavveckling i realtid (real
time gross settlement, RTGS), ett
systemkoncept som inforts eller ar
under inférande i samtliga EU-lan-
der som bas for det kommande
gemensamma natverket for stora
betalningar, det s.k. Target-systemet.

Via deltagarnas konton i RIX-
systemet kan Riksbanken — sedan
den 1 januari 1995 mot stallande av
full sékerhet i form av vardepapper —
ge kredit till banker; under dagen for

derivat

att sakerstalla ett friktionsfritt betal-
ningsflode, dver natten som ett led i
penningpolitikens praktiska genom-
forande. RIX-systemet utgor dar-
med ocksa en del av penningpoliti-
kens infrastruktur.

Vid utgdngen av 1997 deltog,
forutom Riksbanken, tjugosju insti-
tut i RIX. Samtliga dessa ar banker
med undantag av Bankgirocentralen
(BGC), Vaérdepapperscentralen
(VPC), OM Stockholm AB och
Riksgaldskontoret. Antalet transak-
tioner var under 1997 i genomsnitt
ca 1 500 per dag och dagsomsatt-
ningen ca 300 miljarder kronor,
motsvarande ca 20 procent av BNP.
Annorlunda uttryckt omsatts i syste-
met ett belopp motsvarande ett ars
BNP pa ca fem dagar.
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UTVECKLINGEN AV
RIX-SYSTEMET

Under senare ar har RIX-systemet
forandrats och utvecklats pa flera
punkter. De gemensamma namnar-
na bakom dessa forandringar har
varit att ge aktorerna incitament till
forbattrad riskhantering, att oka
transparensen i systemet och att
anpassa systemet till forandringar i
omvarlden, i synnerhet till de krav
som stélls inom ramen for det euro-
peiska centralbankssamarbetet. Ett
led i detta &r att anpassa RIX-syste-
met — och andra nationella system —
sa att dessa kan kopplas samman
med varandra for att tillsammans
bilda det s.k. Target-systemet, som
tas i drift nar den europeiska mone-
tara unionen bildas den 1 januari
1999. Sverige kommer inte att delta
fran start i den Ekonomiska och
monetdra unionen. Likafullt kom-
mer Riksbanken och de svenska
bankerna att kunna anvénda syste-
met for eurobetalningar, dock med
vissa restriktioner vad avser forsorj-
ningen med eurolikviditet. Det inne-
bar i praktiken att det fran 1999
kommer att finnas ett RIX-system
som, liksom tidigare, hanterar betal-
ningar i svenska kronor, och ett
annat system, E-RIX, som hanterar
betalningar i euro.
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Under 1997 har darfor arbetet
med RIX-systemet i hdg grad pré-
glats av forberedelser och anpassning
till Target-systemet. Utéver EMU-
forberedelserna har arbetet pa det
inhemska planet framst inriktats pa
att integrera RIX-systemet med ban-
kernas interna datasystem. Bland
konkreta forandringar som inforts i
RIX-systemet de senaste aren marks
nya registrerings- och avvecklings-

Target-systemet

NCB NCB

tidpunkter for olika typer av betal-
ningar samt att systemets dppettider
utokats. For kundbetalningar over-
stigande 20 miljoner kronor har en
sarskild rutin inforts sa att dessa
betalningar kan avvecklas pa real-
tidsbasis. Utdver detta har ett nytt
backup-system utvecklats som moj-
liggdr en omstart av systemet med
bibehallen information inom en till
tva timmar.

ECB NCB NCB

NCB ‘ ‘

‘ ‘ NCB

[ [ ——
ECB: Europeiska centralbanken
NCB: Nationella centralbanker
B: Banker etc
NCB — —— NCB
— T
Riksbanken NCB NCB
— I I
Riksgalds-
kontoret Rx ~ BoC

Sparbanker (87)
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Tabellbilaga

Kreditinstitutens utlaning till allmanheten

Miljarder kronor Bostads-
Totalt Banker institut
1993
mar 2 044 880 953
jun 1995 828 966
sep 1980 799 980
dec 1937 738 993
1994
mar 1907 702 1001
jun 1886 696 995
sep 1 865 684 987
dec 1852 694 971
1995
mar 1867 709 969
jun 1863 724 959
sep 1878 709 989
dec 1861 689 990
1996
mar 1881 702 992
jun 1892 703 1 000
sep 1891 697 1 007
dec 1927 715 1016
1997
jan 1935 726 1015
feb 1947 735 1018
mar 1953 740 1017
apr 1960 744 1018
maj 1972 754 1018
jun 1995 772 1019
jul 1992 768 1019
aug 2 015 790 1019
sep 2 027 806 1016
okt 2021 796 1017
nov 2 040 816 1018
dec 2051 828 1 008
1998
jan 2 072 851 1 006
feb 2 092 867 1 009
mar 2 096 869 1 007
apr 2109 882 1 006
maj 2 140 910 1 006
jun 2154 922 1 006

Penningmangden; MO, M3 och M3+

12-manaders procentuell férandring

MO M3 M3+
1993
mar 0,1 4,8 -0,9
jun 0,4 5,0 -0,2
sep 3,9 12,3 -5,4
dec 4,3 4,0 -6,6
1994
ma 75 6,2 -0,9
jun 5,2 6,5 1,0
sep 57 4,5 4,3
dec 2,6 0,3 3,1
1995
mar 1,0 -2,8 -0,9
jun 1,9 -2,7 -1,6
sep 3,6 -0,0 -3,8
dec -0,4 2,7 0,1
1996
mar 0,4 9,4 6,6
jun 1,9 10,4 8,5
sep 1,9 11,3 9,7
dec 5,3 11,5 10,6
1997
jan 53 7,5 7,6
feb 5,8 7,4 6.6
mar 7,4 6,5 55
apr 54 4,3 2,3
maj 51 4,1 2,7
jun 4,7 54 3,5
jul 5,0 3,2 1,1
aug 4,0 4,6 3,0
sep 3,7 2,2 0,3
okt 5,7 3,4 2,0
nov 4,6 1,3 -0,5
dec 3,0 1,3 -0,4
1998
jan 4,8 3,8 0,5
feb 4,4 3,0 -0,4
mar 1,3 -0,6 -3,9
apr 4,0 2,4 -1,8
maj 4,8 2,6 0,4
jun 4,4 2,8 -0,5
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Finansinstitutens balansomslutning och marknadsandelar

December 1997 Balans- Marknads-
omslutning andel
Antal Miljarder kronor Procent
Banker 124 2 150 39
svenskagda afférsbanker 16 2011 36
utlandsagda affarsbanker 21 66 1
dotterbanker 4 13 0
filialer 17 53 1
sparbanker 87 73 1
Bostadsinstitut 12 1218 22
Ovriga kreditmarknadsbolag 108 335 6
Vérdepappersbolag 38 25 0
Forsakringsbolag 109 1212 22
AP-fonden 6 583 11
Totalt - 5523 -
Vérdepappersfonder 368 364 -
Bankernas balansomslutning vid utgangen av respektive ar
1996 1997
Miljarder kronor Procent Miljarder kronor Procent
Bankaktiebolag 1784 96 2077 97
S-E-Banken 458 25 535 25
Nordbanken 283 15 330 15
Handelsbanken 495 26 595 28
Foreningssparbanken 367 20 411 19
Ovriga svenskéagda 125 7 140 7
Utlandsagda banker 56 3 66 3
Dottrar 7 0 13 1
Filialer 49 3 53 2
Sparbanker 73 4 73 3
Totalt 1857 100 2 150 100

Bankernas tillgangar vid utgédngen av respektive ar

Miljarder kronor 1996 1997
Utlaning till svensk allménhet 593 646
Utlaning till utlandsk allmanhet 134 195
Utlandska banker 269 302
Svenska finansinstitut 190 323
Réantebarande papper 392 341
Ovrigt 279 343
Totalt 1857 2 150

i SEK 1283 1472

i utlandsk valuta 574 678

Bankernas skulder vid utgangen av respektive ar

Miljarder kronor 1996 1997
Inl&ning fran svensk allmanhet 750 752
Inl&ning frén utlandsk allméanhet 111 169
Utlandska banker 351 388
Svenska finansinstitut 138 207
Emitterade vardepapper 106 168
Ovrigt 320 363
Eget kapital 81 103
Totalt 1857 2 150

i SEK 1219 1387

i utlandsk valuta 638 763
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Bankernas utl&ning och inl&ning till allmanheten

Miljarder kronor Utlaning Inl&ning
1996 1997 1996 1997
Kommuner 26 29 22 23
SEK 24 28 22 23
Utlandsk valuta 2 1 - 0
Icke-finansiella foretag 390 417 240 258
SEK 320 348 219 228
Utlandsk valuta 70 69 21 30
Hushéll,totalt 179 198 424 406
SEK 177 196 424 406
Utlandsk valuta 2 2 0 0
varav
Personliga foretag 45 47 55 47
SEK 44 46 55 47
Utlandsk valuta 1 1 0 0
Utlandet 134 195 111 169
SEK 16 15 20 24
Utlandsk valuta 118 180 91 145
Ovr inkl restpost 13 14 63 64
SEK 11 12 57 59
Utlandsk valuta 2 2 6 5
Totalt 742 853 860 920
SEK 548 599 742 740
Utlandsk valuta 194 254 118 180

Bankernas genomsnittliga in-och utlaningsranta samt

statsskuldvaxelranta

Utlanings- Inl&nings- Statsskuld-
ranta rénta vaxelranta
1993
mar 13,31 6,19 9,74
jun 12,25 5,49 8,00
sep 11,55 5,04 7,39
dec 11,38 5,12 6,74
1994
mar 10,76 4,69 7,10
jun 10,56 4,68 7,12
sep 10,60 4,73 8,34
dec 10,64 4,91 8,47
1995
mar 10,87 5,26 9,10
jun 11,30 5,71 9,52
sep 11,29 5,79 9,03
dec 11,11 6,16 8,30
1996
mar 10,21 5,28 6,62
jun 9,12 3,88 5,68
sep 8,20 3,17 4,69
dec 7,38 2,47 3,76
1997
mar 7,19 2,33 4,20
jun 7,05 2,33 4,10
sep 6,99 2,34 4,26
dec 7,01 2,50 4,62
1998
mar 6,87 2,46 4,61
jun 6,63 2,44 4,11
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Bostadsinstitutens balansomslutning vid utgangen av respektive ar

1996 1997
Miljarder kronor Procent Miljarder kronor Procent

Bokredit i Sverige AB 1 0 1 0
Foreningsbanken Kredit AB 36 3 39 3
Handelsbanken Hypotek AB 112 10 115 9
K Sveriges statshypotekskassa 91 8
Nordbanken Hypotek AB 110 10 119 10
S-E-Banken BoL&n 93 9 102 8
SkandiaBanken BoLan 4 0 4 0
AB SPINTAB 253 24 266 22
Stadshypotek AB 295 28 304 25
SBAB 145 14 141 12
Sv Bostadsfininansiering AB 2 0 2 0
Venantius AB 24 2 34 3
Totalt 1075 100 1218 100
Bostadsinstitutens utlaning till allménheten
Miljarder kronor 1993 1994 1995 1996 1997
Sméahus 387 389 397 423 439
Flerbostadshus 483 484 497 497 471
Affars- och kontorshus 46 40 36 37 32
Bostadsratter 29 27 25 27 29
Ovriga 28 24 25 29 35
Totalt 973 966 984 1012 1 006
Bostadsinstitutens upplaning
Miljarder kronor 1993 1994 1995 1996 1997
Certifikat 57 79 104 137 131
Obligationer 873 832 778 77 712
Annan upplaning 35 49 75 53 196
Totalt 965 960 957 967 1077

i utlandsk valuta 3 5 65 2 1
Obligationsmarknadens emittenter och placerare
Miljarder kronor 1993 1994 1995 1996 1997
Emittenter
Staten 457 516 698 746 802
Bostadsinstituten 873 838 792 660 588
Banker 28 27 27 28 40
Ovriga finansinstitut 36 41 36 44 44
Foretag och kommuner 75 58 61 72 76
Totalt 1469 1480 1614 1550 1 550
Placerare
AP-fonden 420 433 448 419 434
Forsokringsbolag 328 334 397 414 429
Banker 177 187 198 207 185
Utlandet 184 112 143 183 224
Ovrigt 360 414 428 327 288
Totalt 1469 1480 1614 1 550 1 550
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Emittenter och placerare pa penningmarknaden

Miljarder kronor 1993 1994 1995 1996 1997
Emittenter

Staten 213 275 202 189 147
Bostadsinstituten 57 79 104 137 129
Banker 6 5 9 15 20
Ovriga finansinstitut 13 13 15 14 15
Foretag och kommuner 20 14 16 23 36
Totalt 309 386 346 378 347
Placerare

AP-fonden 23 30 33 68 64
Forsakringsbolag 42 35 25 45 46
Banker 85 143 116 91 69
Utlandet 33 56 72 47 32
Foretag och dvriga 125 122 100 127 136
Totalt 309 386 346 378 347
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