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Tack for mojligheten att fa komma hit och tala. Vad jag tinkte beratta om ar hur vi fran
Riksbankens sida ser pa fenomenet elektroniska pengar, ett omrade som ju hianger
nara samman med det 6vergripande amnet for den har konferensen.

Det vi ser idag, och sen en tid tillbaka, ar ju en snabb elektronisering av betalnings-
trafiken i dess breda mening — detta tar sig manga former och e-pengar ett av uttrycken
for detta, och kanske det mest spektakuléra.

Det finns lite olika satt att definiera e-pengar, men den definition jag tainker
tillampa har ar den som formulerats i den offentliga utredning om e-pengar som nyli-
gen publicerat en forsta rapport, namligen som elektroniska registreringar av vairden
som kan anvindas som ett allmdnt betalningsinstrument, utan att finnas pa ett indivi-
dualiserat konto.

Detta tacker saval "pengar” pa chip-kort som pa harddisk, s.k. nidtverkspengar. Nar
man betalar med hjélp av ett kontokortsnummer o6ver internet ar detta diremot inte ett
exempel pa elektroniska pengar, utan en metod att goéra i grunden traditionella
kontobetalningar, fast pa ett nytt sitt. Telefonkort och liknande ar inte heller att se som
elektroniska pengar - de kan snarast ses om elektroniska poletter. Det konkreta
exemplet pa elektroniska pengar som vi har i Sverige idag ar det s.k. Cash-kortet, som
ar under introduktion pa flera platser i landet.

Fran Riksbankens sida anser vi — kanske tvartemot vad manga tror — att elektroniska
pengar i grunden ar nagot bra: ratt utformat bidrar detta till 6kad snabbhet,
effektivitet och sakerhet i betalningstrafiken. Men medaljen har ocksa en baksida.

SVERIGES RIKSBANK

Telefon Telefax E-post
08-787 00 00 08-21 05 31 registratorn@riksbank.se



Betalningssystem av olika slag handlar om att bygga upp och utveckla infrastruktur.
Infrastrukturer ar ofta kansliga for storningar av olika slag och effekterna av storningar
sprids ofta pa ett svarférutsagbart och svarhanterligt satt. Vidare kinnetecknas
infrastrukturer av vissa produktionsekonomiska sardrag; typiskt sett handlar det om
stora initiala investeringar och hoga fasta kostnader, samt laga, eller mycket laga,
marginalkostnader. Allt detta stiller speciella krav pa riskhantering, juridiska
arrangemang, konkurrensvillkor med mera. Det har ar fragor som inte utan vidare
l6ses av marknaden sjalv, och det ar i grunden darfér som nastan alla centralbanker,
inklusive Riksbanken, har ett generellt mandat att, som det heter i Riksbankslagen,
verka for ett "sakert och effektivt betalningsvasende”.

Laget idag pa e-pengafronten kan, kort sammanfattat, sigas vara att det ar mycket
pa gang pa manga hall i varlden, men att det breda genomslaget dnnu later vanta pa
sig.

Detta kan drdja dnnu en tid; vad det handlar ar framfor allt att na den s.k. kritiska
massan, nar tillrackligt manga accepterat och borjat anvinda denna nya betalningstek-
nik. Har den punkten val passerats, kan det & andra sidan ga mycket fort. Hur snabbt
man nar denna kritiska punkt beror pa manga saker; produktutformning, utbyggnad av
infrastruktur, pa prissattningsfilosofi och pd i vad man producenter och anvandare
formar samarbeta. Allt detta hianger ihop till stor del, och man kan val konstatera att de
svenska erfarenheterna — i varje fall sa som de avspeglas i media — tyvarr varit ratt blan-
dade har.

Hur som helst: e-pengarna borjar lamna pilotstadiet och komma in i det reguljara
tjansteutbudet. Parallellt med detta pagar ett pa manga hall — Sverige inberdknat — in-
tensivt arbete fran myndighetshdll med att 6verviga om och hur detta skall regleras och
hur lagstiftningen skall anpassas.

I den internationella centralbanksvarlden har den har fragan funnits med i bilden
ganska linge; dock sags den vil av de flesta till att borja med som en slags science-fic-
tion utan storre praktisk relevans. Men for nagra ar sen tog det fart pa allvar, bade
inom G-10-samarbetet och inom EU-kretsen, nir man sag att det verkligen borjade
hénda saker.

Sen dess har systematiska genomgangar gjorts av de fragor som har betydelse for
centralbankerna. En hel del har klarats ut och en gemensam syn borjar komma fram,
aven om det fortfarande finns klara attitydskillnader i vissa fragor, kanske framfor allt
kring fragan om utgivningsratten.

Vad for slags pengar handlar det om ?

Hur ska man da se pa foreteelsen ? Vad ar det for ett djur vi pratar om ? Ar det
kontanter eller ar det kontopengar eller ingetdera ?

Jag tror man lite slarvigt kan siga att det ligger nanstans daremellan: vissa l6sningar
ligger narmare kontanter, andra narmare kontomedel. Likheten med kontanter ligger i
att transaktionerna kan goras i princip anonymt och utan nagon kontroll mot nagot
konto, d v s "off-line”. Hos sadana system dar vardena kan cirkulera fran anvandare till
anvandare utan att efter varje vinda ga tillbaka till utgivaren blir kontantlikheten annu
storre - detta galler dock inte det svenska cash-systemet.

Skillnaderna mot kontanter ar, pa samma satt som fér pengar pa ett bankkonto,
dels att vardet inte garanteras av staten och Riksbanken, och alltsd kan forloras om utgi-
varen gar i konkurs, dels att de inte som sedlar och mynt ar s.k. legala betalningsmedel,
d vs ett betalningsmedel som alla enligt lag ar skyldiga att acceptera.

Allmént kan man val siga att graden av anonymitet och 6verférbarhet i praktiken
avgor om det mest liknar kontanter eller pengar pa konto.



Man kan sdga att e-pengar ar nagonting nytt i den meningen att det definitivt ar
nagot mera an bara en elektronisering av en befintlig tjanst eller produkt. Samtidigt
kan man ocksa saga att det ar "gammalt” i sa matto att det i grunden handlar om tradi-
tionella funktioner och rutiner. Med andra ord: det ar ett nytt sitt att kombinera och
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forpacka olika traditionella rutiner och tjanster.

Centralbankerna och e-pengarna

Arbetet kom, som sagt, igang pa allvar for 2-3 ar sen, forst inom G-10-samarbe-
tets ram, dar en snabb och omfattande probleminventering genomférdes varen
1996. Sammanfattningen av resultaten publicerades ocksd, och fokuserades pa ett
antal karnfragor:

- effekter pa seignioraget, dvs. effekterna pa centralbankernas inkomster

- effekter for penningpolitiken

- effekter pa den finansiella stabiliteten och vilka krav som bor stéllas pa tillsyn
- legala fragor

- fragor kring teknisk sidkerhet

Vad galler den forsta punkten, dr det ju s att sedelutgivning av havd ar en karnupp-
gift for alla centralbanker. Detta ger oss ranteintakter — dvs. det som ibland kallas
seignioraget. En tinkbar ryggmargsreaktion fran centralbankshall skulle naturligtvis
kunna vara att sl vakt om denna unika och monopoliserade intaktskalla och motverka
introduktionen av ett konkurrerande betalningsmedel. De centralbanker som till dven-
tyrs kinner sa — och dit hor inte vi — kan dock hamta trost i att de analyser som gjordes
visade att det inte ar sirskilt sannolikt att det uppstar nagra storre effekter pa seignora-
get, i varje fall inte under 6verskadlig tid, och i den man effekterna skulle bli mer
patagliga géar det likval att hantera de finansieringsproblem som da kunde uppkomma
for centralbankerna.

Dessutom kan det tillaggas att problemstallningen ar allt annat dn ny — sedlar och
mynt har ju sedan linge mott konkurrens av andra betalningsinstrument, utan att detta
pa nagot satt hotat vara mojligheter att skota vara uppgifter. En indikation pa detta ar
det faktum att vardet av samtliga utelopande sedlar i relation till BNP stadigt minskat
under hela efterkrigstiden :

Inte heller nar det galler penningpolitiken kan man havda att problemen skulle
bli sarskilt besvarliga: centralbankernas férmaga att bedriva penningpolitik hanger
inte pa sedelutgivningen. Vissa praktiska komplikationer skulle forstas kunna upp-
sta, bland annat av statistisk art. Vissa forandringar i de penningpolitiska teknikerna
skulle ocksd kunna bli nédvandiga. Men det dr inget omskakande i detta; vi har kla-
rat den sortens forandringar forr.

Behovs reglering ?

1 - . o - . . .
For en mer ingaende redogorelse och diskussion, se rapporten “elektroniska pengar och
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For centralbankerna ar det den tredje punkten jag naimnde, alltsa stablitetsfragorna,
som kommer i fokus nar det galler e-pengar. I vidare mening kan detta innefatta dven
punkterna fyra och fem, d v s de legala och tekniska arrangemangen. Jag tankte darfor
uppehalla mig en del kring detta. Allmant kan man da konstatera att
betalningsféormedling och penninghantering av havd har ansetts innefatta stora
samhalleliga skyddsintressen. Kraven pa finansiell, administrativ, teknisk och juridisk
stabilitet har stillts hogt. For att sakerstélla att en tillracklig standard halls har darfor
huvuddelen av den finansiella tjansteproduktionen ansetts krava reglering och tillsyn.
Fragan dr dd om detsamma ska gélla for e-pengar.

Forst ska sdgas att de har fragorna blir intressanta bara i den man man utvecklar
system dar pengarna eller virdeenheterna kan anviandas for flera andamal och hos flera
mottagare, dvs. ett dppet system. Det dr dd som man etablerar en infrastruktur, ett
formedlingssystem eller natverk som manga kan utnyttja och dra nytta av, men som
ocksa kan stalla till stora och ofta svaréverskadliga problem fér manga om nagot géar pa
tok - till exempel om en utgivare gar i konkurs eller om den tekniska sakerheten inte
héller méttet.

Riskerna finns bade féor dom enskilda anvindarna (konsumenterna) som for stabilite-
ten i det finansiella systemet. Dom har tva aspekterna vixelverkar oftast med varandra.
Det klassiska exemplet pa finansiell kris &r en bankkonkurs, dar bade insattarna/kon-
sumenterna forlorar pengar, och det samlade betalningssystemets funktionsférmaga
hotas genom de kedjeeffekter som uppstar for andra finansiella institut. Det typiska ar
att dessa s.k. systemrisker sdllan ar tydliggjorda och darmed hanterbara for de enskilda
aktorerna.

Nu ar det knappast troligt att storningar i ett e-pengasystem eller i ett traditionellt
kontokorts- eller girosystem, skulle leda till ett totalt sammanbrott i betalningssystemet i
stort. Likafullt finns det ett "systemproblem", men av ett annat slag. Det som kan handa
ar att daligt utformade och inkompetent eller oseriost skotta system kan leda till om-
fattande fortroendeproblem som drar med sig liknande system och tekniker, vilket i sin
tur kan leda till en stegvis erodering av betalningssystemets funktionsférmaga. En kon-
sekvens kan bli en atergang till kontantekonomin, vilket skulle vara en samhéllsekono-
miskt mycket kostsam “flight to quality”. I det perspektivet kan man for 6vrigt se
centralbankens utgivning av sedlar och mynt som ett sista skyddsnat for ett annu storre
och dnnu mer féoroédande steg bakat: en atergang till bytesekonomin. For att det
skyddsnatet skall fungera kravs i sin tur ett fortroende for att pengarna kan behalla sitt
varde — prisstabilitet ar darfor ndgot som ar viktigt ocksa ur det har perspektivet.

Det finns kort sagt ett samhallsintresse att systemen ar tekniskt sakra och finansiellt
och juridiskt sunda. Vad kravs da for att uppna detta ?

Vilka narmare krav som bor stdllas pa de institutionella arrangemangen, framst da
vem som ska fd vara utgivare har under senare ar varit féoremal for en livlig internatio-
nell diskussion, inom bade EU-samarbetet — saval EU-kommissionen som EMI — och
G-10-samarbetet. Vad galler det europeiska samarbetet antog EMI, det Europeiska
Monetadra Institutet dar EUs centralbanker ingér, ar 1994 standpunkten att betalkraft
pa forbetalda kort r att betrakta som inlaningsmedel och att utgivningsratten darfor
skall begrinsas till "credit institutions", d.v.s. i praktiken banker, nagot som man sede-
mera lagfast i flertalet kontinentaleuropeiska lander. Inom EMI har man det senaste
aret arbetat med en 6versyn och uppfoljning av denna rekommendation. Inom EU-
kommissionens ram diskuteras for narvarande ett utkast till direktiv dar en over-
gripande reglering av utgivningsratt m.m. ingér. Beslut om detta ar att vainta nagon
gang framemot sommaren.



Grundattityden till reglering ar fortfarande skiftande mellan olika lander och olika
centralbanker. Lite schablonmassigt kan man saga att centralbankerna pa kontinenten
har en mer restriktiv attityd an de nordiska centralbankerna, liksom Bank of England.
USA och Canada representerar den andra motpolen, dar man inte velat se nagon
sarskild reglering 6verhuvudtaget. I den svenska utredning som nyligen publicerats ar
utgangspunkten att en utgivare skall sta under finansinspektionens tillsyn, men inte
nodvindigtvis maste vara bank.

En annan viktig fraga for fortroendet och stabiliteten galler den tekniska sidkerhe-
ten. Enligt flera bedémare ar chip-tekniken idag mycket siker och svarforcerad. Men
till skillnad fran ”vanlig” falskmyntning gar det — om man lyckas bryta krypteringen — att
producera elektroniska pengar som ar helt identiska med de "akta”, samtidigt som
kéllan till forfalskningen ar svar att spara och leda i bevis. Med andra ord maste den
tekniska integriteten vara mycket hog for att undvika risken for "fortroendekollapser” i
systemen. Till den dndan forefaller det nodvandigt att systemen ar reviderbara s att
man kan f6lja de transaktioner som gjorts, vilket gor det mojligt att nagorlunda snabbt
se om falska virden kommit in i systemet. Men faktum kvarstar: de ekonomiska incita-
menten till intrang kommer att vara betydande, och det kommer att stimulera den
brottsliga kreativiteten. Aven med avancerade tekniska skydd kan dessa risker aldrig
negligeras.

Till sist finns anledning att peka pa de internationella dimensionen nar det galler
vilka krav som ska stéllas pa finansiell styrka, juridiska arrangemang och teknisk saker-
het. Av flera skal ar det viktigt att vi inte bygger upp systemen och utifrdn normer som
avviker fran andra linders. Det analys- och normgivningsarbete som nu pagar nar det
galler elektroniska pengar ar alltsa i mycket hog grad ett arbete i internationell samver-
kan, och har ar Riksbanken som sagt aktiv. Har finns det sarskild anledning att peka pa
framvaxten av de natverksbaserade system som till hela sin karaktar ar gransoverskri-
dande och globala; regleringar som begransar sig till Sverige — men aven till EU -
riskerar i det perspektivet att bli ett kraftfullt slag i luften.

Riksbanken och e-pengarna

Vad tanker d& Riksbanken gora ? Som jag val har antytt ganska klart har vi inte for av-
sikt att motverka utvecklingen av elektroniska pengar - tvartom dr teknisk och struktu-
rell fornyelse ndgot i grunden positivt, hdar som pa andra omraden. Det finns risker och
problem som maste hanteras, men mdjligheterna till 6kad snabbhet, effektivitet och
sakerhet ar stora och det ar angelaget att de tas tillvara. A andra sidan ar det just darfor
viktigt att astadkomma en stabil grund for utvecklingen, annars kan bakslagen bli be-
svarliga och kostsamma bade for foretagen och samhallet och for tekniken som sadan.
Det ar i det perspektivet man ska se diskussionen kring vilken typ och vilken grad av
reglering och 6vervakning vi kan behova.

Vi kommer alltsd att folja utvecklingen uppmarksamt. Daremot efterstravar vi inte
en operativ roll pa det har omradet. Vi menar att det ar marknaden som ska spela
huvudrollen, har som nar det galler andra betaltjanster, och, for den delen, nar det
galler finansiella tjanster i stort. Det hindrar inte att insatser kan behovas for att fa
marknaden att fungera pa ett rationellt sitt — med tanke pa dom produktionsekono-
miska sardrag som finns i san har verksamhet, och som jag beroérde inledningsvis, finns
risker for oonskade effekter nar det galler prisbildning och konkurrens. Har har natur-
ligtvis aven andra myndigheter an Riksbanken en roll att spela, exempelvis Konkurrens-
verket.



Att ge ut sedlar och mynt utgor ju, som jag namnt, en hivdvunnen karnuppgift for
alla centralbanker. Samtidigt ar det ocksd en kalla till intdkter for centralbankerna och,
indirekt, staten — det s.k. seignioraget. Som jag sa ar vi inte sarskilt bekymrade 6ver det
har. Det ar ju forst och framst sd att sedlar och mynt sedan lange utsatts for konkurrens
fran checkar, girobetalningar och kontokort, vilket bidragit till att virdet av utelépande
sedlar som andel av BNP i stort sett halverats under efterkrigstiden. Introduktionen av
elektroniska pengar blir i det perspektivet inte fullt sa dramatiskt, som ju framgick av
det diagram jag visade tidigare. Dessutom tror vi inte att vi kommer att fa ndgot "kon-
tantlost samhélle", inte ens pa lang sikt - historiskt har det fungerat sa att nya betal-
ningsmedel inte eliminerat utan adderats till befintliga tekniker och system. Det
kommer alltid att finnas plats for sedlar och mynt, om dan i mindre utstrackning an i
dag. Sist men inte minst ar det faktiskt sa att var uppgift i samhéllet ar att verka for sta-
bilitet och effektivitet i betalningssystemet, inte att maximera vara egna ranteinkomster.

Vi ar alltsa angeldgna att bidra till att effektivisera betalningssystemet, och i den
man vi ser bekymmer hér ar det snarare risken att utvecklingen gar for sakta an att den
gar for fort; inte minst i ett internationellt konkurrenskraftsperspektiv ar det angelaget
att svenska banker och andra aktorer ligger i framkant nar det galler teknisk utveckling
och féormaga att produktionssitta ny teknik — detta géller inte minst betalningsomradet.
Kan vi inta en katalyserade och padrivande roll har vill vi garna gora detta, och vi pla-
nerar for narvarande en diskussion med "betalmarknadens” parter for att identifiera
vilka problem och utvecklingshinder som kan finnas och vad som i sa fall kan goéras at
dem. Det kan gilla fragor om regleringsbehov, om prissiattning och tillganglighet, om
samarbete pa producentsidan och mellan producenter och anvindare, om Riksbankens
roll, andra myndigheters roll och sa vidare. Vi tror att det kan finnas behov av ett
sadant forum for att fi en ligesbestaimning — sen far vi se hur vi gar vidare.

En del av en storre process

Sa har langt har jag uppehallit mig vid elektroniska pengar som s.a.s. enskilt fenomen.
Bland annat med tanke pa den har konferensens tema, den elektroniska handeln,
tankte jag avslutningsvis lufta nagra allmanna reflektioner kring det bredare
sammanhang som elektroniska pengar ingér i. Framvaxten av e-pengar ar ju nagot som
i mycket sammanfaller med — och delvis betingas av — tillkomsten av internet-handeln
och behoven av betaltekniker anpassade till detta. Det galler i och for sig inte bara e-
pengar i den mening jag talat om idag, utan ocksa de nya formerna fér kontobaserad
betalningstormedling — nu borjar ju sakra system for kontokortsbaserade betalningar
over natet att komma fram.

Den snabba utvecklingen av mojligheterna att bestdlla elektroniskt och att betala
elektroniskt forstarker alltsa varandra. Den snabba tillvixten av antalet manniskor med
tillgang till natverken skapar samtidigt den nodviandiga basen fér acceptans och 16n-
samhet i verksamheten. Till detta kan ldggas ytterligare en faktor: om mindre an ett ar
kommer ett stort antal europeiska lander att ha infort en ny, gemensam valuta — euron.
Detta innebdr, bland mycket annat, att prisjamforelser mellan olika lander blir mycket
enklare — aven for oss som dtminstone till en boérjan star utanfér EMU; om inte annat
far vi ju ett tiotal valutor mindre att halla reda pa. En annan aspekt pa euro-introduk-
tionen som ar av intresse i det har ssmmanhanget ar ju att det under en period pa cirka
tre ar inte kommer att finnas euro i form av sedlar och mynt, nigot som kommer att
innebdra intressanta mojligheter for elektronisk hantering av euro-betalningar, bade i
form av elektroniska euros och i form av kontobaserade betalningar.



Utan att forlora sig i alltfor vidlyftiga spekulationer kring den snabba och
spannande utveckling som vi stir pa troskeln till, tror jag &nda man vagar gora den be-
domningen att allt detta sammantaget kommer att innebéra en snabb tillvixt av den
elektroniska handeln och de elektroniska betalningarna, samtidigt som en verkligt
internationaliserad detaljhandelsmarknad tar form, med allt vad detta innebdr i form
av 0kad konkurrens och prispress till gagn for konsumenterna.

Riksbanken har ju i grunden tva uppgifter som vi fatt Riksdagens mandat att skota.
Den ena ar penningpolitiken, som skall féras med prisstabilitet som dverordnat mal.
Det yttersta syftet med detta ar att skapa forutsattningar for en langsiktigt hég och stabil
ekonomisk tillvaxt. Den andra ér att verka for ett "sakert och effektivt betalningsva-
sende”. Utvecklingen nar det giller elektroniseringen av betalningsvasendet utgor ett
mycket handgripligt exempel pa vilken betydelse ett vilfungerande betalningssystem
har fér den allmanna ekonomiska utvecklingen. Med andra ord handlar biagge Riks-
bankens huvuduppgifter i slutindan om en och samma sak: att framja en god ekono-
misk utveckling.

Sammanfattningsvis skulle jag vilja siga foljande:

###  Den fortgaende elektroniseringen av betalningsviasendet - diar de elektroniska
pengarna ar en del - innebar en viktig potential for effektivisering av betalningshan-
teringen, i férlangningen sannolikt ocksd av manga angransande verksamheter. Det
finns ett betydande samhéllsekonomiskt intresse att denna potential tas tillvara, och
Riksbanken vill for sin del pa lampligt satt medverka till detta.

###  Om denna potential skall kunna forverkligas fullt ut kravs dock att systemen ar -
och av anvandarna uppfattas som - tekniskt sikra och juridiskt och finansiellt sunda.
For att sakerstalla detta kravs viss reglering och tillsyn av verksamheten, och det kan
ocksa kravas insatser for att frimja en vil fungerande marknad.

e En annan viktig forutsiattning for att mojligheterna skall kunna utnyttjas ar att det
sker en internationell harmonisering av standarder etc., men ocksa nar det galler
reglering. Har fungerar det inte med egna svenska modeller, men det racker inte
heller med EU-l6sningar. Vad som krévs och vad vi maste arbeta for ar 6verens-
kommelser pa global niva.



