Riksbanken reducerar kassakraven
for bankerna till noll

KARI LOTSBERG

Riksbanken beslutade den 17 mars 1994 att fr.o.m. den 1 april 1994 reducera kassa-
kraven for banker till noll. Andra penningpolitiska styrmedel ar mer flexibla och skapar
inte de konkurrensnackdelar for bankerna som rintelosa kassakrav gor. Beslutet ligger
i linje med den internationella utvecklingen pa omradet. Kassakravsinstrumentet kvar-
star dock i riksbankslagen for eventuella framtida behov.

Kassakravens minskade roll
i centralbankernas penningpolitik

Kassakrav for kreditinstitut innebér att
dessa skall halla tillgdngar motsvarande en
viss andel av sin in- och uppléning pa
konto i centralbanken. I en del linder far
kreditinstitutets eget sedelinnehav med-
riknas. Historiskt sett har kassakrav an-
vants for flera olika syften; bl.a. som pen-
ningpolitiskt styrmedel och som ett skydd
for insdttarnas bankmedel.

Kassakravens roll som penningpolitiskt
styrmedel, aktivt anvéant for att paverka
penningmingd och kreditgivning, har
gradvis minskat. Internationellt ar kassa-
krav i dagsldget mest ett verktyg for att un-
derlitta centralbankernas réntestyrning.
Kassakravet kan — genom en nagot annan
utformning dn den svenska — bidra till att
oka stabiliteten i bankernas efterfragan pa
likvida medel pa kort sikt. Darigenom und-
viks o6nskade rantefluktuationer i dagsla-
nemarknaden och behovet av frekventa in-
terventioner i marknaden minskar.!

Kari Lotsberg ar sakkunnig vid Sveriges riksbank.

Allmint 4r uppfattningen bland central-
banker idag att andra styrmedel 4n kassa-
krav — i forsta hand marknadsoperationer
och lanefaciliteter — fungerar bittre nir
det giller att aktivt paverka likviditeten i
banksystemet och uppna den 6nskade pre-
cisionen i rantestyrningen. Under senare
ar har marknadsoperationer kommit att bli
det helt dominerande instrumentet i cen-
tralbankernas likviditets- och rintestyr-
ning.?

I deflesta lander &ar kassakrav icke rante-
barande. Nar kassakrav inte kombineras
med marknadsmassig avkastning pa
bundna medel, innebér dessa i realiteten

1. For att kassakrav skall ha denna funktion forutsétts
att uppfyllandet av kassakravet kan ske som ett ge-
nomsnitt 6ver en period, s.k. averaging. Kassakravet
skall med andra ord inte métas fullt ut varje dag i
uppfyllandeperioden. I de sju EU-ldnder som i dags-
laget tillimpar kassakrav pa permanent basis, har
alla regler om averaging.

2. Inom EU tillimpas endast i Nederlinderna varie-
rande kassakrav som ett aktivt styrmedel i likviditets-
utjamnande syfte till f6ljd av statliga betalningar, va-
lutafléden m.m. I detta system med icke-permanenta
kassakrav ar kassakravsmedlen rintebirande till
marknadsrinteniva.
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en implicit skatt pd bankernas kreditfor-
medling. Detta ger upphov till snedvrid-
ningar i konkurrensférhallandena pa de fi-
nansiella marknaderna, bade nationellt
fran kreditinstitut utan kassakrav och fran
institut i ldnder med ligre kassakrav.

Till £8jd av den finansiella integrationen
och den hardnande konkurrensen pa fi-
nansmarknaderna, har de negativa effek-
terna av dessa snedvridningar 6kat. Flera
centralbanker har av dessa skal sankt eller
avskaffat kassakraven pa senare ar. I USA,
Tyskland, Spanien och Finland har kassak-
raven reducerats och i Norge och Kanada
avskaffats.

Kassakraven i Sverige
reduceras till noll

Enligt 20 § riksbankslagen har Riksbanken
ratt att i kreditpolitiskt syfte uppstilla kas-
sakrav gentemot kreditinstitut.® Med kas-
sakrav avses att en viss andel, hégst femton
procent, av kreditinstitutets in- och uppla-
ning skall hallas pa ranteldst konto i Riks-
banken. Kreditinstitutets kassa har kunnat
avraknas vid uppfyllandet av kassakraven *

I Sverige har kassakravet historiskt sett
varit ett instrument for att dra in likviditet
fran bankerna. Variationer i kassakravet i
penningpolitiskt syfte var vanligt forekom-
mande under 1970-talet och de forsta &ren
av 1980-talet. En upptrappning av kassa-

3. Med dagens terminologi kan kreditpolitiskt syfte
likstdllas med penningpolitiskt syfte. Se riksbanksut-
redningen, SOU 1993:20, for en diskussion av dessa
begrepp.

4. Den svenska kassakravsregleringen har byggt pa
att bundna medel skall vara innestaende fullt ut frén
allra forsta dag i uppfyllandeperioden, dvs. s.k. avera-
ging har ej kunnat tillimpas. Mellan forsta dag i be-
riknings- och uppfyllandeperioden (kalenderma-
nad), har tillimpats ett tidsintervall om sextio dagar.
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kraven bidrog till att tvinga bankerna in i
s.k. straffrinteuppléning i Riksbanken, och
dirmed snabbt héja rintorna pa penning-
marknaden. Under ndgra ar runt 1980
med starkt vixande underskott i statens
budget och i bytesbalansen framtvingades
en mycket stram penningpolitik med utla-
nings- och ranteregleringar, likviditetskvo-
ter och kassakrav. Kassakravet trappades
upp successivt, till som hégst 8 procent un-
der forsta kvartalet 1980.

I samband med avvecklingen av regle-
ringarna pé kreditmarknaden 1985 héjdes
kassakraven fr.o.m. januari 1986 fran 1 till
3 procent. Samtidigt togs ridnteersitt-
ningen pa bundna medel bort. Syftet med
dessa dndringarna var att hdja bankernas
kostnader och dampa kreditgivningen.
Kassakravet hojdes till 4 procent 1988 och
kom da dven att omfatta finansbolag.

Riksbanken halverade 1991 kassakraven
for banker frdn 4 till 2 procent och slopade
kassakraven for finansbolag. Okningen i
kreditgivningen i kolvattnet av avregle-
ringarna hade da upphért. Sinkningen var
dessutom en anpassning till den utveckling
som skett i andra ldnder.

Riksbankens beslut att fro.m. den 1
april 1994 reducera kassakraven for ban-
kerna till noll syftar till att upphdva de
snedvridningseffekter som regleringen med-
fort p& de finansiella marknaderna och som
tilltagit under senare ar. Svenska banker har
fatt konkurrensnackdelar jamf6rt med ban-
ker i lander med légre eller inga kassakrav.

I Sverige har ranteldsa kassakrav dess-
utom lett till snedvridningseffekter inom
den finansiella sektorn. Kassakrav har for-
dyrat kreditformedling via bank jimfort
med kreditgivning via de kreditinstitut
som inte varit alagda kassakrav. Kassakra-
vens konstruktion har ocksé snedvridit vill-
koren mellan olika banker, eftersom méj-
ligheten att kunna géra avdrag for sedelin-
nehavet vid berdkning av kassakravet gyn-



PENNING- & VALUTAPOLITIK 19Q4:2

nat de banker som har en verksamhet som
naturligt innehaller stérre sedelinnehav.

De rinteldsa kassakraven har ocksa pa-
verkat forhallandena pd depositmarkna-
den. Interbanktransaktioner har gynnats,
eftersom dessa, till skillnad frin transaktio-
ner mellan kund och bank, inte belastats
med kassakrav. Detta har bidragit till att
forsimra likviditeten pa depositmarkna-
den.

Effekter av att
reducera kassakraven till noll

I och med att kassakravet reducerades till
noll aterfordes de i Riksbanken bundna
medlen till bankerna per den 5 april 1994.%
Den omedelbara effekten blev att banksys-
temet tillfordes likviditet med 5 miljarder
kronor. Denna likviditetstillforsel motver-
kades dock samma dag genom en anpass-
ning av storleken p& Riksbankens likvidi-
tetsindragande &terkopsavtal. Syftet var
att halla marginalrintan i rintetrappan pa
oférindrad niva. Beslutet att sinka kassa-
kravet till noll har darmed inte paverkat
penningpolitikens inriktning.

For bankerna kan kostnaden for kassak-
ravet pd marginalen riknat i rintetermer
uppskattas till 14 rantepunkter (0,14 pro-
cent) vid en alternativrianta om 7 procent.
Detta har bidragit till att fSrdyra kreditgiv-
ningen via bank, dvs. hdja utldningsran-
torna och/eller sinka inldningsrintorna.
Sannolikt har dven vinstnivan i bankerna
paverkats negativt.

Sankningen av kassakraven boér kunna
bidra till att minska skillnaden mellan ut-
och inldningsrdntorna i svenska banker.
Hur den beslutade sinkningen kommer att

5. Kassakraven uppgick i mars 1994 till 13,9 miljar-
der kronor, varav 5 miljarder hélls pa rintel6st konto
i Riksbanken. Resterande medel, 8,9 miljarder, ut-
gjordes av sedlar och mynt hos banker.

sld pd rdntor och vinster kan emellertid
inte forutsagas exakt.

P4 depositmarknaden kom effekten av
sankningen av kassakraven omedelbart.
Direkt efter annonseringen av Riksbankens
beslut den 17 mars 1994 minskade rantan
i kundledet i depositmarknaden med 5 ran-
tepunkter.

Konsekvenser for
sedelhanteringen

Genom att kassakraven séinkts till noll har
bankerna sedan april 1994 fatt starkare in-
citament till att begrénsa sina sedelinne-
hav, eftersom alternativet numera ar att
placera pengarna pa rantebdrande check-
rikning i Riksbanken. Det finns darfor an-
ledning att rdkna med att bankerna blir
mer benigna att leverera sedlar till respek-
tive rekvirera sedlar frin Riksbanken. Den
huvudsakliga effekten — en anpassning av
bankernas kontantkassor till en lagre niva
— torde vara av engangskaraktir. Riksban-
kens avsikt dr att halla sedelstrémmarna
pé en rimlig niva utifrin mélsittningen att
samhillets kostnader for och risker i sam-
band med sedelhanteringen inte bor 6ka pa
ett orimligt satt.

Kassakravets framtida roll

Det kan inte uteslutas att det kan upp-
komma situationer dar man pa nytt vill an-
vanda kassakraven som penningpolitiskt
styrmedel. Dessutom maéste Sverige vid ett
eventuellt medlemskap i EU och medver-
kan i fas tre av den europeiska valutaunio-
nen anpassa sina penningpolitiska styrme-
del till den gemensamma Europeiska cen-
tralbankens (ECB) beslut. Enligt Maast-
richt-fordraget skall minimireserver ingd i
ECB:s instrumentarsenal. Det finns séle-
des flera anledningar att i riksbankslagen
bevara mojligheten att uppstilla kassakrav

for Riksbanken.





