
Låna utomlands 

Utvecklingen på 
euromarknaden 

Av Eva Thiel 

1974 har varit ett intressant om än något omstörtandt' år för dem som 
följer utvecklingen på euromarknaden. Ett flertal stormar har kommit 
och gått, lämnande efter sig en starkt förändrad marknad. Man kan 
DU vänta en period av stabilisering. 

l'.uhlll1Jrkllad" 'h rl'kordartadt' liU\';, ,,1 U II 

drr 1973 och forr" h älfte ll a \ ' 1974 ha l 
redan bI ll il "id" om<krl\' .. n P \'a d , ;; 11 
milt' dl d,'ona 1J 1h-:txt ä r dt"1 totala 
utt'tåtnd" (·urob,\IIk\. rt>d ill'1'. ba nke rna, 
t"r.,).1 i"I:II " n1l: 1 'IIrol 'llllllor eller lo la l\'o
Illlltn J\ in terbanku"n a klioner ma n 1.1 -

!Jr "JU) .\ 11., de~<~ 'f<)rh el ~r :ir r" I""311 la 
I fn .l lUllj\ ,, \ lIl:lrkn:ld<,.., ul\'(:ckl i,,!, . 
fIltl1 dl'l 111I·,t \ ederta!(n a 1l1. ltI'l på euro
lI\.1rkn,ld Ih ,torlek ger den sta tistik som 
<a nll nan".lll, .1\' I IIrcno.ltiolll'i la Belal -
11mg,hanken tl~a nk for IlI lcrna tiollnl S". tt

I""lfll!> BI S l. i Ba,,' 1. BI. ' UJlllllerar 
h,lnktnla, f01d ri n~ .... P'l I1tl. nd .. 1 l url.i nd-
• la ",lutor t fllla elllopei. !.a tinder. EI
I""'om BI S ,~ft,or li ll e l! " 'lt'lIolllåll" pil 
bpilal uppbringa t , ma rknaden (or slu I
Ii"" Ilntag"r.. å'<llll fii re lag och 0(("1l1-
11~.1 ,mI i ILllle" ll' r , d illlineras ('n slor dd 

.1\ inI. ,ho"I,II1II1!.lIadr" i de" ' latiSli k, 
~l"t dl' lId förfa riIIA ,HI kan lila n im'ii"d.! 
JU II1terlJ.lll klll" r knnden !J()rde n ll'dr" l..ll,., 
t \In helhet tUll dn ar YUlp lll' 1l iI\ al/o 

E:. Thlll 1II111/ar I,å Ch,,,/, "'nl/ha//all 
Vd I l.ondo" 
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f,)lm('r '" curova lula tramaktiom' r man 
önska r miita , 

Tillväxten och de s drivkrafter 
Uet e nasl tillgän1l: liga måttel på euro
mark nadens Mori ek 3 n !(~, av BI ull 232 
m ilp rd!'r doll r i slu lt I a' j un i 19N ( I' X

kl",i, ,, IIllt'rba nktran :lkuo II"r inom J C.

pekli" .. lä nd,'r men inklu,i,,' (ordflng.,r pl 
inht' tmka I;\llt.lgare and ra :111 banke r ). D(' 
('x u' rna m,lrkll.ld,·rna U 1.1Il for Europa 
upp,kallas ya ra för ~ IIrlligar!' 50 miipr
der doll" r, ~rol ga ll GIIMant ~ T rml COIll 
pa uy i ]1;('\, York, >0111 regelb undt>1 publi • 
re rar inorriciell" t' ,, -olllark ll.,d~d:.lla 10 .11 
1'11 ,e nare mål l pl 185 miljarder donnl 
netto i slu tel [,,' 110\ {mbl'" 1'174 - inkl ,, 
,1\ {' den icke-euwp ':,k.l d('lell B.l nk.·1I 
ge r ock {'Il brun<,m1\1l l in kh" l\ (' ,, 11.1 
ill\('rhauk!orun n!!..ll i P:l :H 5 Hul j,ml,', 
dolla r \ id <::'111111,1 IJdpunkl 

.\! .uklladl'lh IJII\'äx tl.lk l under 19i.l 
i)\'er.teg 50 plCK'cn l ,).I\. «' tl \ ilkl'l 1Il ~' 1I 

",m dll\'ä nd,. Bidr.'gdllde faklOlCt lill 
dett . .t \ .I r p~\ lulitnin!!""idJll 'ligllUd\. l ,lU
I(',al, r p, !!rund ,l' i lt fl,H illll,rnd, 'I. I 
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fVN'nlllg mffi ~n ,,;; IIhtitUlJvndlt !>t-. 
Ull d ~rt~r.,ljpnon~ J , llationdlJ r,inlnr 
.t!'~d iullmng fl. n IOOIl~t.l r.I iIlH'tuUC>' 
n~r <><:h fo n "ltl <nJbb tilhht I P""t1lll/-l ' 
m.ul~den I PI t Il n II l.wdrr 

P: utllnil1l!>iid.ln medförd .. " .u·lddLIJ1· 
drh hog:t til!,.L"ttalt och dr .t!'grJd~ rå· 
\3.fupri-.emJ rH okat finJfb,rring ~ho, 
m~all dr ll.1l1nndla a.l.de· och obli!!;a· 
ti(ln<=kn3d~m;b \ .1~hrt of'",k.1d. "1\ 

Ö\rr/htulillg 3\' dtt'rfrll!:JII p.\ banklinall' 
,i .. ring o\·erhU\-udt.1\1rt Vld.1rt' , :\.\(((' !'> • • 
hOl,et ,l\' beuJnill!!,b.!!t)J\, (on.1o-irl ilie- i \ 1>. 

l bnd .. r b!'1\ dlis:-t 
D= OllbfJndlghelrr Irdde till en r~· 

kordanad ökmllg- a' 11\ ,1 mf'ddfri,uga 
,,~d:*"(ld. ba"Hrrd".., - under 11)73 
fördubblade de från I l ull n miljarde r 
dofl.u- l 'nder fOrstl hal. m lM~ ,tej!. 
dr :innu hastil'(are · enbart und., drJ1l13 
penod annon'('rad~ n' a ' d.U1a kred iter 
till ett belopp ()\1.·r\{\gallde .0 milprder 
doll.u- Hu, udp.lnrn d \ d .. ,'<I Iln \ ar c k 
beulmn ·'bal:ubkreditrr 1111 < \ jl I/Idu,tri· 
bnder 'ÖID ut, r<'lhn~bndcr 'lika ln l~", 
nafionella beulnJtlg.,r berungats a, de sti · 
a-.md. rå,'afU· och 01 Jcpn-erru 

t',\ecIJJn, , bndc-rna !.inade sanunanla/It 
, milj-irder doll.if j rurobankkr ... dller U ll . 

der 1973, und~ forra h;ilften ;w I!li" bt-. 
lopt~ "c: d.ra, upplåmll!! lill 6 mi ljardrr 
doll,u hahell. Frankrike och torbrit.Hl' 
nien lånade , 1IUfn.lllJ.Jgt 10 miljarder dnl. 
13r från eurobankerna ulldt'r fi;ir,t .l h.t ll. 
ttn a\ 197+. mOl tot .. lt i fl rnilj,lrdn 
undtr h.la IQ73 

Förtrorndekris och stagnation 
Den -nabhJ. t.II, d ten I .. ur"b . .lllkutljnin~ . 
.. n br0fn<3.d" cm .. lI .. nid upp all,b ah. 
r~pt undrr f ~)r"~mm<1f(' n forra It't En 
'dl( J, hl"dlt"hpr'lblt'm , ... h \~lu, .. I ... n. 

del förfu trI' dl .. J.h.".k d!'fI "'tem •• tl,.m.IL, 
?ank, Jr/drll B.lllle, 1 t · \, Sel," .. i, Hl h 
r, U.md ffl(""rr"d, alh II he.! O( h I, d 

h2'<''' "t"fUI, .. dd .. \ .lIUIaf',r/u,lr, kulrll in.' . 
rand- I dt' JI h k ... Ht'l'\ .\U -b ,llll . Il'- 1 II I_ 

130 

kri\ll.l koll"p" Dr < J ,vl righefer \ " r ill l,. 
din-kt h.mförl iga till eUl'Ornarknadsttruh ' 
.' ~ fiolw t· utan berodde i etl fll~rt.1 1 ,,\' fal _ 
I ... n på hri I r:'iI\i~ It'ånillg. \ 5ghalsig spe. 
ku lnul.n och oe llSkt bCll't>nde j bank~rna 
i f råga De förde dock med sig ett ökat 
med_ N:lOde om brist t>ll på ÖWt'Syn och 
kont roll av t'U1o\'alutil.'\)' temet och en akul 
fÖll r<>t'ndekris uppstocl. Fra mrör allt l'ikta. 
de , ig uu "troend .. , mot mindre b.wker 
"ilka tidigan' .pdat en bel 'dande roll i 
marknaden tillväxt. 

U nder SOllllnarcn a\ fann(\J, praktiskt 
taget all alti\'itet pl marknaden, och Dis 
, t.Hi ,tik " i ar. alt tota lt se tt ,jönk banker. 
IU utländska [ordriaga l' med Il - 12 mil, 
jarder dollar ö,'cr Ift>d je knrtalt't 19H. 
Större delen a\ c/e ll lla nedgållg \'a r hlin. 
förlig til l de na lit'nska bankerna, , 'ars ford. 
rin~ar föll med c :a 7.5 miljarder dollar. 
Trots Her,ta u ,kri. en registrerade de tnh 
bankem.1 cndast en obetydlig nedgång. 

Fön wt'ndeklii>ell d rabbade naturligt nog 
fram [ör allt imcrballkma rkndden . vilket 
, 'ä] f ramgil' a , ' Bank of Englands data för 
der) Lund n. lkl.erade delen a" ma rkna, 
den. Som tabell l , ' i.ar, föll engelska ball' 
k",." insättning hos \ !ttandl'a med ö,'er l 
miljard pund sonuna ren 1974. PundCl\ 
kUr<fall gellIemot dc fl esta andra \ aJutor 
under perioden gör cle <utom att nedgång, 
en >er bet) ci ligt m ind.e Ut än den är. Det 
fr.ll1lf.!år "idare a tt utlä ndska banker drog 
ned sin Hl ältning i engelska banker rnrd 
ö, er 1,3 mi ljard<-r pund . 

\l indre banker. framför allt kOflJOrt ,c· 

Ila II 1.". ,om ,aknade ,tiX! av starka aktie· 
al(adxmker. fick a llt . vårare a ir låna upp 
d., I',-n!:a r de bchö" le [ör a tt kunlla 01'" 
, .. tta si ll:1 krf."ditå taganden. Eli uppspalt· 
f\lll~ <I V lll lt' rban klllar kna den följd~ , där 
,J'.... kdt .. gorit·f .!\' banker nödgades Ix-. 
t .. l" "H t XII a premie ö, 'er in terba n.kr:ill tan 
Inr >Ula pengar. IlIcd;lI1 somliga . framli;, 
" lit h .. nker från vi a länder med ,I ku ta 
f., ' ldlnull('bala 'bprohk'III , knappa>t kund!' 
lIpphnll~" C'1h "0,'( nllght mO/lri' S,lm· 
I ld,,, t 'IrimulI..ldt' .111 . , t, .rrt' belopp "oIJe. 
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Tabell l, Inllning i engelska banker I utlllndsk valuta (miljarder pund) 

Inllning frln Mal Augusti F6rllndring 

engelska banker 18.3 17,3 - 1.1 
andra engelska val utalnlänningar 2.0 2.4 +0,4 
utländska monetara Institut ioner 7.6 8.8 +1 .2 
utlandska banket 29.9 28.6 - 1,3 
andra valutautlännIngar 7.9 8.4 + 0,5 

65.8 65.5 -0.3 

K&lIa Bank of England Quarterly BulletIn, December 1974. 

p<'ngar" in frå n Mdlanö'fern. huvudsak· 
lij!en ti ll dc törre tlmf'rika",ka ba ukerna 
<;Olll åtnjutt')' arabernas rö rtroende. ,\\. 
dess.1 b .. lopp kunck p"dast ell , 'iss dl'! pla
rrras på imerbankmarknadcn , del, p:\ 
gruJld av a tt de interna limiter som ('xislt'
rar fi;" ill,<iitt ning i ind ividuella banker 
>n,bb! f)lldes upp. dels rör a lt kapital· 
l ackllin~>probl ,>m j d~ amerikan~ka ban. 
kenta föranledde df'llI all ö\'crhu,"ud!ag('1 
dra lied ,in ill t<,rb~ nku t ln nil1g. 

~1indre lån på kortare tid 

En ,'ä,rntl ig d fekt ,1\ ,0Jlunarens kri~ J>~ 

purobankcrna, krcdJtgivtling finn; dork 
h M. rorändn ngen både i typUl av I.\n 
och i Iln(,\, iIIkorl' Il , Bank"rtla< ökade >I,. 
Itktl\·iH'1 i risktagandet har I,·tt till a\l 
,1()Crr "b"I,llt lJ llg-shaL. 1I kredill'r" till rege· 
,ill1( .. r oth off elltliga instItutioner prak ti"kl 
Ugcl illl r [.irekoIl1tJl~ r längre , Hm'udde
len a\ de lån '>()m ges ii r i stä llet företag •• 
kl rd ll ~r. .. 'ch bd oppl'll ,i",' r' ti g-t'r ,;i1I.," so 
miljon"r doll.,r, ,ut j;l1n fÖ ril S Illl' d d t> JOO 

200 1l11 ljmle"I,,, ' OJJl f,in'korn tidigan' 
under året En del fi nansiering .1\' , tiirre 
pcojekl ,kt' r dock fr> rlf;,rand,' 

Vad lålll' \illkorefl b ... lr:iffar ,r, har 1)(' . 
1.:t ln ing~t t> t1nin('n) " forkorrah a \"~t~\'åfL 5 
Ii år är lin d " n 1lJ.\xima1a tidsfrist SOIll 

gr,. o{'h åt.·rb, t.,lnlllg.tr kr;;\', i n' ''" 1 nH'd 
I. • " '''CpIl elrer <'nda,t e tt eller <'i l p.lf å r, 
R ,.akmar~ , " .,l p!·na lur , .1I11lidigt 'kjutit 
I h"vkn """ "n föJ ,d av ha nkernas kr:\\' 
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på högre avkastning fr ån sina låncport. 
röl jt'r. I nte ens den mes t vä letablerade 
lånta gare kan längre komma under en 
I/l •• rginal ti ll ;"Ia bollkrä,,/an på I 1/2 pro. 
cent i dagsläget och marginaler p 
2 procent och däröver ä r inte I;' ngre t'x· 
cept ionella . K onkret uttryckt kan en 
" förstklassig" låntagare som i m ars 1974 
fick låna 100 miljoner dollar på tio år t iII 
5/ 8 procen t (iver interba nkrilnta n id ag få 
begränsa ig till 50 miljon"T do llar p å fem 
:'1' till en marginal på l 1/ 2 p rocent . Dpss
utOI1l få r I,tut förmodl ige n l.>et:.la höga 
--/rOI/ I n u! !re," I en t } p av engång,kom
mi,sion I f"TUtolll den trad it ionella "(om
mllml lll "·avg iflcn . " ilkel ka n " "ja ränfe
ma rginalen ti ll effektivt 1 3/4 procen t eller 
lllcra. 

Själva mClodiken för il t! S;j ti;L sa mma n 
• m'HroIlJJ)'lId 'ÅoI (i.ir curokredi tcr har Ii· 
kaså. förändrat>. Diir tidigare en rä !t pris
>a H kred it a" d"ll ledand" hankl'll kund .. 
plan'ras ut mcd ett s)'lldika t :1\' a,ndra ban. 
ke l' \'i.l ell (' lIkel telex kom nkt, fordras d!'! 
nu {'n d l u ta rbetad stra k gi för .lit få. ihop 
en grupp hOIl) " iII dtl ta i lånet. Dt' flesta 
hank" T Iwgräns_l r nu .i ll del tagande i syn. 
c1ikeradt' t'urokr"di!(,l till , åda n,. eJ:ir e1e 
har. 1'1Ie r ;ir ~ngelägna .!tt få direkta r<'· 
la tioner mrd Jå nl<lga!"' /l i fd lg.l. D ella gäl. 
lt'r speciellt de :lJnerik:tn,ka bankerna. på 
grund a, deras O\ 'aJ ' n5mllda kapita lt1ick· 
n ingsproblcm, 

\ ";cbre tyc k, d.'! råda en allrn3n natio
,u li ti,k lendeth på rna rk n.ld,·n. t ·nd:llt· 
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Tabell 2. Offenthlnllord.1 medelfristiga eurokrediter 1973-1974 (miljarder dollar) 

1974 

1913 1914 ,an· juni juli aug sep okt nov de<\ juli. dec: 
Total 
kred rlg,vnrng 21 28.0 200 1 9 16 0.8 16 0.7 1,4 8,0 

• ra MO'9<'n Gua'aMt)' TI'IJ t. World Frnaner ai Markels Jan 1975 

t.l • .lllde' m~nk.U1 '~ . . k.1l1"d .. n' I-k.\ <l .. h 
(\ , .l b,ln~~r, iOrt'fJJI(r J tlln n' WM ,tor· 
rt' ban' t'r be '1.10'.1 ' In U!l,lIIl11l;\k- l p .\(J · 

Irt liU bIlt.! h , ... h pr"J<"kt med " nk n) t· 
mil ull drt t', na bndrt 

I'"b<-II 2 ,i'.r hur dr.I ' 1l kt r m ob,lIlkn· 
" m Jtlfnl .. II A f t dl'~I; tII,,!.. ... jon" 1I1l ~ 

dcr ,Illdr., h.lh 1rtl l r j 4. "'Illton lUed ,1<-11 
I"r~~ <""dr ~fI(;J~n ~.l "I, '· ' .Il , hild .1\ 

, ... rlheh(lt·" _, r l.l .... lJ~n diX k 1111". dl'l, 
d.ui"r ;\It d.ltd .tr prditlllll.".l. dd, d.l rf.,r 
;tlt tid·J 't..tIlUHHCt"1l (nr '\ 1' '' .1 kn 'd ircr .H 

' · '.i~'r Pr..rmllll." .. d,ta fnr p"U.1rI IOi .', 
hdt l p~. tI '\ , .. " å{~i 11.lt.lU(IlIlU!' 

.. \larknaden avla ·tas 

Hllr ""I t'!lrOJIl., rkn,l dt:' lI < lI.unJ.t, 1!' (ram. 
lid III. mot b3kgrund av de (>, ,111 heskl i\lla 
h:i ndd ' (,r!1.\ unekr l~l74 ? Denn., fråf(:l 
JMJl~ ~r Hl lin lt '3 mtll ~l U lued curotn..lrh. JI,l. 

el," " lIliiJligr.e/(·r a t! flllll!er" Ut;ln alh ,u
JU{., .... I( lrnin~ ... r f)r .... .:lk~ ld(' :1\ kapit a lrörel ~,:r 

, -amh,1I1d 111('c! bt' la lll ill!(a r f;-ir ulj ,l J "'01 -

-a l< li ll , .!tl -om skrh il- och ' .. gt\ pol "II 
fle .-I.!! 11 :'11 tyd., d,· ill l,·m a tiom·l!.! pen. 
Illllgrll ;U n.uh"rnJ. Hlt C' ha alblr~l ll c.t " ö, CI 

ho, an a\ infliXlI'I .1\ , k pl' l rodo lbr lll1d~r 
Iq74 

Tabell 3. OPEC·t.1ndernas likvida Investeringar 1974 

Investerat belopp Andel av OPEC: S 
(milja rder dolla r) bytesbalansöverskott 

001 ar ~låo'~9 
(procent) 

USA-banker 
plUS ~op a. art .. nKanska 
sta!!ool) rgatlone r 10.5 19 
'~lå'1r"'9 ' pund I eoge sKa 
banKer p uS kOD av eng'" ska 
stat50bl'gat,one r 6,0 11 
Euro, a'ula nrå~ '19 20.5 37 
Summa likvida investeringar 37.0 67 

darav 
~ d~II''!g ! Oanker 

sa",man aqt 
27.5 50 

do ar JSA 4.5 
p,,~d Eoglaoo 8 

2S 4 eurO\i:'llluta 
20.5 37 

~.1 '~""'- 'a,.. 1975 
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~Olll frdlng r ,, \ l •• bdl 3 pla l' ldde~ in
tl' Jtll'J ,,111 50 I'co('t' IJJ 3 \ ' OPE .J5ndt:'TII." 
hl lf,b.t1 ,, " ;.i;\f' ..,.kolt på c :a 55 miljarder 
d;,Uar !./JI I/fII /.gt mt'd banker. huvu<ha k· 
IIge" p~ '·Uf0Il13rkn.,den . och ti l.lgiin~li!(" 
d,l '" ,)der p ;1ft d('Ilna ,1I1del sJllllkll d" 
... erl;l ... le mi n ~,d('"rnd , ::untidigt son1 krel ~(>u 
• 1\ !J;",k,' r "-llIl J11l)uagit denna inJånillg 

, Idg .• ts 
.'dJgåugt'n i ranldi.ige( på l' llronurkna. 

den l OllllTlt'r mt·d all ' '''lI\oliklwt all } Hel 

"!lart öka ar3bl;indt'rJla. intre~'e ((il' and· 
I . pi .. r ringslllö j lighcll' r. 

o-. er hä lft"" av d,.t motsvarande un· 
dt r,kot IN i de 01 jepl o<1ucerandl' liinderna\ 
b, ' I'sbalan, (inansit'r~d( ', IInd.' r del g; Ilg-
11.1 • rrJ Ii .. mll.' rn;lt iollell" bankkrediter. 
,il!..et ,ålrd!:'> innehär att e n nettofin",,· 
,ierin!!: av dell a undl'r,koH kOlli fr ' II ('l!

rollla rknadell . 0"11 långsammare tillväxt
taktrn i medl'lfri,tiga ba nkkrediler. fram
fi .r all t I"uderk rcdil(' r linder , Iulet av ån' l 
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komp('IN~r.Il"" dd,,, a , "11 I1ppgan~ l ul . 

ldniu!ll'lI (Ja d ... " i"" ' ,"Miullella ohlill'l
lion,rll~~kliaden Denna tencl('m k<lnlnlt' l 
ri>rmodlige n ,II fi,r ,5J ka, ullcki iII 111'\ .1-

r;",dl' år "a .Ht ('Il I"l)dligt 1"\1.Il' a ll 
dd av olj"impon' -- ndl'rna, Ulldrr,kOIl 
knlllOler d U rillall, jer", ,ia hankkl ed ih" . 
Snmtidi!(t kommer nt ama l n) upp...<a ll a 
i"J{'rnalionl'll" " reqding" ' i» ', t('1ll kUllna 
l as i an'pråk. /lied }lterligall' avla'lni,,/!, 
i l\' euromdrknadcll ,om fö ljd . Det f1l1'" 
diirför illgell dircki " "ledning alt (,IIiOt'c 
Ilägra allvadiga 'Iörningar i '·urOIlI,trkll.l 
d!'ll> ul\'eckling lln-lrr 1'175. na l'M,' ka ll 
, j fö rvänta ell pe riod av ,ta bili :.ering och 
fort>Jlt . om än d;irnpad tilh iix!. Föriind· 
ringen i uank.-ma' att ityd till ri k och :I, . 
kastning kan .e, '<Om e n i grunden ~lllld 

och ni;d, i;nt),)!: utveckling , \ lik{'n kOIl'oli 
dtT'" euromarkn:ldrn- roll '<lm Pli ,·iklig 
fina nsieringskälla [ör värld ns eko nomi" 
ka tillväxt 
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