Statements regarding monetary policy

Issued by the Governor of the South African Reserve Bank, Dr, T.W. de Jongh

5 February 1979

After the usual consultation with the Treasury, the
Reserve Bank has decided to reduce the Bank rate
from 8%to 8 per cent per annum with effect from
Tuesday, 6 February 1979.

This step is in accordance with the current econo-
mic policy of further stimulating domestic ecanomic
activity and also conforms to recent trends in short-
term interest rates in South Africa in general.

12 March 1979

After the usual consultation with the Treasury, the
Reserve Bank has decided 1o effect the following
adjustments to the credit control measures !

1. Credit ceilings

As from 31 March 1979 the credit ceilings of banking
institutions are increased by an additional 5 per cent
of their base figures as at 31 December 1975, This
increase applies to the ceiling figures relating to
banking institutions’ discounts, loans and advances to
the private sector, and their investments in securities
of the private sector, The existing arrangement
whereby the ceiling figures of banking institutions are
increased every month by one half per cent of their
base figures, continues to apply.

At the same time the total amount of credit
extension to the private sector, as defined for the
purposes of the credit ceilings, which a banking
institution may not exceed before it becomes subject
to the ceiling requirements, is increased from R15
million to R20 million. When the total credit ex-
tended to the private sector by such a banking
institution reaches the new limit of R20 million, its
respective ceilings will thereafter be increased month-
ly by one half per cent of the relevant base figures as
at 31 December 1975.

2. Liquid asset requirements

As from the date of certification of their monthly
returns for 28 February 1979, the supplementary
liquid assets which large banks (i.e. those with total
assets exceeding R800 million) have to maintain in
respect of the increase in their short- and medium-
term liabilities since 30 September 1975, are reduced
from 20 to 10 per cent and from 8 1o 4 per cent;
respectively,

For the smaller banking institutions the supple-
mentary liquid asset requirement of 20 per cent in
respect of the increase in their short-term liabilities
since 30 September 1975, is abolished from the date
of certification of their monthly returns for 28
February 1979, The supplementary liquid asset
requirement in respect of the increase since 30
September 1975 in the medium-term liabilities of

smaller banking institutions, was already abolished in
August 1978,

The required notices to give effect to these changes
in the credit control measures will be published in the
Government Gazette shortly.

16 March 1979

After the usual consultation with the Treasury, the
Reserve Bank has decided to reduce the Bank rate
from 8 to 7% per cent per annum with effect from
17 March 1979,
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Kwartaallikse ekonomiese oorsig

Opsomming en algemene opmerkings

Na die langdurige ekonomiese afswaai vanaf ongeveer
die middel van 1974 tot die einde van 1977, het die
reéle ekonomiese bedrywigheid gedurende 1978
matig herstel, Groot skommelings in die private
verbruiksbesteding het bygedra tot ‘n skerp toename
in die reéle bruto binnelandse produk in die tweede
kwartaal en 'n daaropvolgende afname in die derde
kwartaal en het dit moeilik gemaak om die sterkte
van die opswaai te beoordeel, maar inligting vir die
vierde kwartaal het bevestig dat daar 'n matige
opwaartse neiging in die ekonomiese bedrywigheid is.
Die bruto binnelandse produk het in 1978 met
ongeveer 2% persent toegeneem, Die bruto nasionale
produk het teen 'n ietwat hoér koers van ongeveer 4
persent gestyg as gevolg van ‘n aansienlike verbetering
in Suid-Afrika se ruilvoet.

In teenstelling met die voorafgaande jaar het die
ekonomiese groei in 1978 hoofsaaklik ontstaan in die
sekondére en tersiére sektore van die ekonomie,
terwyl laer koerse van toename in die reéle produk
van die landbou en die mynbou aangeteken is. Hier-
die verandering was die gevolg van ‘n betekenisvolle
toename in die reéle waarde toegevoeg deur die
fabriekswese, wat in 1977 nog 'n aansienlike afname
getoon het, en van die feit dat die aansienlike nega-
tiewe bydrae wat die reéle produk van die groot-
en kleinhandel in 1977 tot die groei gemaak het, nie
in 1978 herhaal is nie. Die algemene herstel het egter
nie uitgekring tot die konstruksiesektor nie en die
toegevoegde waarde daarvan het in 1978 voortgegaan
om aansienlik af te neem.

Die toename in die reéle bruto binnelandse produk
was nie slegs op ‘n toename in die volume van die
uitvoer en van die netto goudproduksie gebaseer nie,
maar ook op ‘n matige styging in die totale reéle
binnelandse vraag. Hierdie styging in die reéle bruto
binnelandse besteding, wat op ‘n afname in 1977
gevolg het, is meegebring deur toenames in die reéle
private en owerheidsverbruiksbesteding terwyl reéle
vaste en reéle voorraadinvestering met kleiner bedrae
gedaal het. Teen heersende pryse was die hoér vlak
van die bruto binnelandse besteding nog aansienlik
laer as die bruto nasionale produk, wat 'n aansienlike
oorskot op die |lopende rekening van die betalings-
balans tot gevolg gehad het.

Die ekonomiese herstel is weerspieél in ‘n effense
toename in die werkverskaffing buite die landbou
gedurende die eerste nege maande van 1978. (Meer
onlangse gegewens is nog nie beskikbaar nie.) Hierdie
toename is egter grotendeels verklaar deur hoér
werkverskaffing in die openbare sektor en in die
goudmynbedryf, Die werkverskaffing in die private
sektor in sy geheel het effens afgeneem, hoofsaaklik
vanweé ‘n afname in die indiensneming in die fa-
briekswese, konstruksie en die nie-goudmynbou. Die

effense toename in die werkverskaffing buite die
landbou is weerspieél in ietwat laer syfers van die
werkloosheid onder alle bevolkingsgroepe.

In weerwil van verhogings van verskeie geadminis-
treerde pryse en die instelling van die algemene
verkoopbelasting, het die inflasiekoers in 1978 effens
afgeneermn. Indien die nie-wederkerende uitwerking
van die instelling van die algemene verkoopbelasting
uitgeskakel word, was 'n meer opmerklike afwaartse
neiging in die verbruikerspryse in 1978 waarneem-
baar. Die vlak van die inflasiekoers het nietemin hoog
gebly en 'n dubbelsyferkoers is nou vir die vyfde
opeenvolgende jaar aangeteken,

'n Verdere verbetering van die lopende rekening
van die betalingsbalans het gelei tot 'n aansienlik
groter oorskot op hierdie rekening as in 1977, Dit
was te danke aan 'n skerp toename in die netto
goudproduksie, hoofsaaklik as 'n weerspieéling van
die hoér goudprys, en aan 'n aansienlik hoér goe-
dere-uitvoer, wat uit 'n matige toename in die volume
en aansienlike stygings in die pryse van die belang-
rikste uitvoerprodukte voortgespruit het. Neutrali-
serende toenames, wat nie teen dié in die uitvoer en
in die netto goudproduksie opgeweeg het nie, het in
die waarde van die invoer en die netto betalings aan
buitelanders op die onsigbare rekening voorgekom,

Die corskot op die lopende rekening, aangevul deur
‘n netto invloeiing van langtermynkapitaal na die
openbare korporasies en die private sektor, het 'n
aansienlike vermindering van die korttermynlaste
verwant aan reserwes sowel as terugbetalings op
buitelandse langtermynlenings deur die sentrale
regering toegelaat. 'n Netto uitvloeiing van ander
korttermynkapitaal moes egter ook geakkommodeer
word en die bruto goud- en ander buitelandse reser-
wes het, met verontagsaming van waardasie-aansui-
werings, in 1978 slegs ‘n klein toename getoon. As
gevolg van die vermindering van die laste verwant aan
reserwes het die netto goud- en ander buitelandse
reserwes gedurende die jaar aansienlik gestyg.

‘n Toename in die netto goud- en ander buitelandse
reserwes van die monetére banksektor was ‘n belang-
rike oorsaak van 'n aansienlik hoér koers van toename
in die hoeveelheid geld en kwasi-geld gedurende 1978,
Die vernaamste oorsaak van die toename was egter 'n
opmerklike styging in die monetére banke se eise teen
die private sektor. Die uitbreiding wat deur hierdie
faktore teweeggebring is, is gedeeltelik geneutraliseer
deur ‘n afname in die netto eise teen die regering-
sektor en ‘n skerp styging in die langtermyndeposito's
van die private sektor by die monetére banke, Die
aansienlike toename in die bankkrediet aan die
private sektor, wat hoofsaaklik gedurende die tweede
kwartaal voorgekom het, was ‘n weerspieéling van hoé
toenamekoerse in huurkoop- en bruikhuurfinansiering
en in beleggings in effekte van die private sektor.
Ander lenings en voorskotte, wat hoofsaaklik lenings
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en voorskotte vir nywerheids- en handelsdoeleindes
omvat, het gedurende 1978 egter nog teen 'n betrek-
lik lae koers gestyg. Die afname in die netto eise teen
die regeringsektor is meegebring deur 'n toename
in die regeringsdeposito’s wat op sy beurt weer 'n
weerspieéling was van die suksesvolle plasing van
lenings by die binnelandse nie-banksektor en van 'n
toename in die regering se inkomste wat die Begro-
tingsramings oortref het. Die regering se inkomste is
opgestoot deur aansienlik hoér as verwagte inkomste-
belasting- en huurkontrakbetalings deur die goud-
mynmaatskappye, wat voortgespruit het uit die skerp
styging in die goudprys en gevolglik ook in die
winste van die goudmynbedryf,

Op 12 Maart 1979 het die Reserwebank aange-
kondig dat, bo en behalwe die gereelde maandelikse
verhoging, die plafonne op die bankinstellings se
krediet aan die private sektor vanaf 31 Maart met 5
persent van die basissyfers soos aan die einde van
Desember 1975 verhoog word. Terselfdertyd is die
totale bedrag van die kredietverlening aan die private
sektor wat ‘n bankinstelling nie mag oorskry nie
sonder om aan die plafonvereistes onderhewig te
word, van R15 miljoen na R20 miljoen verhoog.
Daar is ook aangekondig dat die likwiede bate-
vereistes verslap word vanaf die datum van die banke
se sertifisering van hulle maandopgawes vir Februarie.

Die geldmark het gedurende 1978 en die begin van
1979 afwisselende tydperke van stramheid en ruimte
ondervind. Die meeste van hierdie veranderings is
meegebring deur die beweging van fondse na en van
die regeringsektor. Die geldmarkrentekoerse het oor
die algemeen in 1978 afwaarts geneig en gedurende
Januarie en die eerste helfte van Februarie verder
gedaal, in die besonder na die aflossing vroeg in
Februarie van staatseffekte wat hul aflosdatum bereik
het. In ooreenstemming met die bewegings van die
korttermynrentekoerse en ten einde ‘n verdere
stimulus aan die ekonomiese bedrywigheid te verleen,
is die Bankkoers vroeg in 1979 by twee geleenthede
verlaag, naamlik van 8% na 8 persent op 6 Februarie
en van 8 na 7% persent op 17 Maart. Die vernaamste
handelsbanke het gereageer deur hulle prima-ocortrek-
kingskoerse met % persent in Februarie en met ‘n
verdere % — 1 persent in Maart te verlaag. By albei
geleenthede is depositokoerse, met die uitsondering
van die koers op gewone spaardeposito’s, met %
persent verlaag.

'n Duidelike verruiming van die toestand op die
kapitaalmark het in 1978 na vore gekom, in die
besonder op die mark vir vaste-rentedraende effekte.
Nieteenstaande 'n aansienlike netto opname van
fondse deur die openbare sektor, het die opbrengs-
koerse op vaste-rentedraende effekte aansienlik
gedaal. Die opbrengskoerse op aandele het dieselfde
gedoen vanweé 'n opmerklike styging in die aandele-
pryse. In teenstelling met die lewendigheid van die
mark vir vaste-rentedraende effekte en die aandele-
mark was die bedrywigheid in die verband- en vaste
eiendomsmarkte stiller, maar 'n merkbare verbetering
is nogtans in 1978 waargeneem,
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Daar is op 24 Januarie 1979 aangekondig dat die
Regering, na oorlegpleging met die Reserwebank en
ander belanghebbende partye, besluit het om 'n begin
te maak met 'n geleidelike en stelselmatige proses om
Suid-Afrika se wisselkoersbeleild en -praktyke te
verander, gebaseer op die aanbevelings in die tussen-
tydse verslag van die Kommissie van Ondersoek na die
Monetére Stelsel en Monetére Beleid in Suid-Afrika.
Die uiteindelike doel van hierdie proses is 'n enkel-
voudige wisselkoersstelsel waarvolgens ‘'n onafhank-
like en beweeglike rand sy eie wisselkoersvlak sal vind
in goed ontwikkelde en mededingende kontant- en
termynvalutamarkte. Die wisselkoersbewegings sal
egter beheer word deur Reserwebank-"intervensie”
deur middel van aankope en verkope van valuta. Die
regering het die Kommissie se sienswyse aanvaar dat
die uiteindelike stelsel die beste bereik kan word slegs
deur ‘n geleidelike aanpassingsproses. Soos later in
hierdie oorsig aangedui word, is verskeie stappe
gedoen om die nuwe beleid in werking te stel en
binne 'n taamlik kort tydsbestek is sommige van die
aanvanklike oorgangsmaatreé€ls deur meer permanente
reélings vervang.

































koers deur intervensie deur die Aeserwebank beheer

word deur middel van aankope en verkope van

buitelandse valuta. Die Regering het die Kommissie
se sienswyse aanvaar dat die uiteindelike stelsel in die
huidige stadium nie ten volle ingevoer kan word nie,
maar die beste resultaat slegs deur 'n geleidelike
proses van aanpassing bereik kan word.

Verskeie stappe is gedoen om uitvoering aan die
nuwe beleid te gee:

1. Die Reserwebank sal aanvanklik voortgaan om
voorafbepaalde koop- en verkoopkoerse vir die
VSA-dollar te kwoteer waarteen hy bereid sal wees
om transaksies met die gemagtigde valutahande-
laars aan te gaan. Hierdie koerse sal meer dik-
wels in ooreenstemming met veranderde omstan-
dighede aangepas word,

2. Ten einde 'n breér, meer aktiewe en mededingende
valutamark te ontwikkel, sal die Reserwebank nie
meer vir gemagtigde valutahandelaars verpligte
vaste openbare koop- en verkoopkoerse vir VSA-
dollars voorskryf wat hulle in hulle transaksies met
die publiek moet toepas nie,

3. Gemagtigde valutahandelaars sal toegelaat word om
tot redelike bedrae "ope posisies” in buitelandse
valuta daarop na te hou en om, binne perke voor-
geskryf deur die Reserwebank, vir hulle eie reke-
ning in buitelandse valuta handel te dryf,

4. Ten einde die volume van regstreekse valutatran-
saksies buite die Reserwebank uit te brei, sal die
Bank, in oorleg met die Departement van Finan-
sies, ondersoek instel na die doenlikheid daarvan
om minstens ‘n deel van die opbrengs van die
verkope van Krugerrande en diamante, sowel as van
die opbrengs van buitelandse lenings deur die
openbare korporasies en munisipaliteite aangegaan,
deur die gemagtigde handelaars te kanaliseer, Die
Reserwebank sal egter voortgaan om staafgoud te
bemark en om die dollaropbrengs in die mark te
verkoop. Die Bank sal ook voortgaan om die
opbrengs van sy eie en die regering se buitelandse
lenings te hanteer.

5. Ten einde die proses van die geleidelike ontwik-
keling van 'n aktiewe en mededingende termyn-
valutamark in werking te stel, sal die Reserwebank
nie meer ‘n vaste heffing of kommissie kwoteer wat
deur sowel invoerders as uitvoerders vir termyn-
dekking betaal moet word nie. In die toekoms sal
een (middel-) prys vir termyndollars van enige
spesifieke looptyd gekwoteer word en termyn-
marges sal op ‘n veranderlike en meer markver-
wante basis vasgestel word. Die gemagtigde han-
delaars sal aangemoedig word om termynverkope
en -aankope soveel moontlik teen mekaar af te sit
en om, binne die neergelegde perke, hulle netto
termynvalutaverpligtings te dek deur kontantbates
in buitelandse geldeenhede aan te hou.

6. Die Reserwebank sal bereid wees om, deur bemid-
deling van die gemagtigde valutahandelaars, ter-
myndekkingsfasiliteite aan te bied vir buitelandse
lenings wat deur die private sektor met valuta-
beheergoedkeuring aangegaan is, maar slegs ten

opsigte van die risiko op dié rand-dollarwisselkoers

en slegs vir 'n tydperk van een jaar op ‘n slag.

Termyndekking sal nog steeds deur die Reserwe-

bank aan die openbare korporasies en ander liggame

in die openbare sektor verleen word, maar die
koers vir termyndekking vir verpligtings in sterker
geldeenhede soos die Duitse mark en die Switserse
frank, sal op 'n hoér viak as dié ten opsigte van die

VSA-dollar en ander minder sterk geldeenhede

vasgestel word.

7. As 'n eerste stap in die rigting van ‘n markverwante
enkelvoudige wisselkoers vir die rand sal die
“effekterand” na ‘n "finansiéle rand’’ omgeskakel
word deur ‘n uijtbreiding van die gebruik wat
nie-inwoners daarvan kan maak, |n plaas daarvan
dat effekterand slegs gebruik kan word om geno-
teerde effekte en die spesiale nie-inwonerobligasies
van die Regering aan te koop, sal nie-inwoners
toegelaat word om ook in ongenoteerde effekte en
ander kapitaalbates te belé. Die omskakeling van
effekterand na finansiéle rand sal geleidelik onder
die toesig en leiding van die Reserwebank geskied.
Die doel van hierdie verandering is om 'n aan-
sporing aan buitelanders te verskaf om in Suid-
Afrika te bel@, in die besonder omdat die dividende
op hulle beleggings teen die kommersiéle wissel-
koers oorgeplaas sal kan word, Die buitelandse
reserwes van die land sal egter nie regstreeks by
sodanige transaksies baat nie omdat een nie-
inwoner finansiéle rand van 'n ander koop,

Vanaf 29 Januarie tot 26 Februarie 1979 het die
Reserwebank sy gekwoteerde wisselkoefs vir die
VSA-dollar by wwee geleenthede verander, naamlik op
8 Februarie toe die rand met 1,7 persent geappresieer
is tot ‘'n middelkoers van $1,17 per R1, en op 20
Februarie toe 'n verdere opwaartse aanpassing tot
$1,18 per R1 gemaak is. Op 27 Februarie het die
Reserwebank die praktyk laat vaar om vaste vooraf-
bepaalde koerse vir VSA-dollars te kwoteer, Sedert-
dien het die rand effens teenoor die dollar geappre-
sieer,

Op 5 Maart het 'n nuwe prosedure in werking
getree waarvolgens die opbrengs van Krugerrandver-
kope regstreeks na gemagtigde handelaars in die
valutamark gekanaliseer word in plaas van na die
Reserwebank. Die oogmerk is dat 'n deel van die
opbrengs van diamantverkope ook regstreeks in die
mark in plaas van aan die Reserwebank verkoop sal
word,

Die kommissie van 1 persent per jaar op termyn-
dekking is op 25 Januarie 1979 afgeskaf en die
Reserwebank se termynmarge op VSA-dollars is op ‘n
dollardiskonto (of randpremie) van 2 persent per jaar
vasgestel, Hierdie termyndollardiskonto, of termyn-
randpremie, was hoofsaaklik ‘n weerspieéling van die
feit dat die dollarrentekoerse op hoér viakke as dié in
Suid-Afrika is. Die onmiddellike uitwerking van
hierdie verandering was ‘n vernouing van 3 persenta-
siepunte van die marge tussen die effektiewe koste
van handelsfinansiering in VSA-dollars en in rand.
Aan die einde van Januarie het die verskil gevolglik
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Verklaring insake Suid-Afrika se wisselkoers-

beleid en -praktyke

Uitgereik deur Sy Edele Senator O P F Horwood, Minister van Finansies

24 Januarie 1979

Na oorlegpleging met die Reserwebank en ander
belanghebbende partye het die Regering besluit om
die Tussentydse Verslag van die Kommissie van
Ondersoek na die Monetére Stelsel en Manetére
Beleid in Suid-Afrika te aanvaar. Soos deur die
Kommissie aanbeveel, sal daar onmiddellik 'n begin
gemaak word met ‘n geleidelike en stelselmatige
proses van verandering van Suid-Afrika se wissel-
koersbeleid en -praktyke, Die uiteindelike mikpunt
van hierdie proses sal wees 'n enkelvoudige wissal-
koersstelsel waaronder 'n onafhanklike en beweeglike
rand sy eie vliak vind in goed ontwikkelde 2n mede-
dingende kontant- sowel as termynvalutamarkte in
Suid-Afrika, In hierdie stelsel sal die bewegings van
die rand beheer word deur Reserwebank-"‘inter-
vensie”' aankope en verkope van valdta (hoofsaaklik
VSA dollars) en sal daar slegs beperkte valutabeheer
wees van toepassing alleen op inwoners,

Hierdie uiteindelike wisselkoersbedeling sal dus
een van "beheerde” en nie "“vrye' swewing wees nie,
Uit die aard van die saak sal dit ook beteken dat die
rand dan nie meer aan die VSA-dollar gekoppel sal
wees nie. Die rand sal dan 'n onafhanklike geld-
eenheid wees met 'n wisselkoers wat grootliks bepaal
sal word deur die stand van Suid-Afrika seg eie be-
talingsbalans en binnelandse ekonomie en nie deur die
wel en wee van ‘n ander land se geldeenheid of
ekonomiese of politieke wisseling nie.

Onder die huidige internasionale stelsel van swe-
wende wisselkoerse is dit vansel fsprekend onmoontlik
vir Suid-Afrika om wisselkoersstabiliteit met alle
ander geldeenhede te handhaaf. Ons keuse is 6f om
saam met die VSA-dollar of 'n ander belangrike
geldeenheid of saam met 'n “mandjie” van geld-
eenhede te sweef, 6f om onafhanklik in ooreenstem-
ming met ons eie belange te sweef. Die Regering
het op onafhanklike swewing as die uiteindelike
stelsel besluit. Vantevore was hierdie keuse nie vir
Suid-Afrika oop nie, omdat ons valutamark nog nie
ontwikkeld genoeg daarvoor was nie. Maar nou het
ons die stadium bereik waar dit wel prakties uitvoer-
baar en in landsbelang sal wees om ‘n valutamark in
Suid-Afrika te ontwikkel waarin die rand onafhanklik
onder Reserwebanktoesig kan beweeg,

Die Regering aanvaar ook die Kommissie se aan-
beveling dat hierdie uiteindelike stelsel nie ten volle
op die huidige stadium ingevoer kan word nie maar
die beste deur 'n geleidelike proses van aanpas-
sing bereik kan word. Die wyse waarop en die tempo
waarteen die nuwe wisselkoersstelsel in werking gestel
sal word, sal deur die Reserwebank in noug oorleg
met die Minister en die Departement van Finansies
bepaal word, Die Bank sal in samewerking met die
gemagtigde valutahandelaars die nodige prosedures
neerlé om uitvoering te gee aan die nuwe beleid. Met
hierdie doel voor og, sal die Reserwebank more
samesprekings met die gemagtigde handelaars voer.
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Dit dien verder daarop gelet te word dat die
Kommissie aanbevelings doen met betrekking tot die
geskikste wisselkoersstelsel en -beleidsraamwerk vir
Suid-Afrika en nie met betrekking tot enige spesifieke
wisselkoers vir die toekoms nie, Die Kommissie
beveel ndg ‘n spesifieke devaluasie ndg 'n spesifieke
revaluasie van die rand aan. Die taak om te besluit
waarheen en hoe ver die wisselkoers te enige tyd
toegelaat of aangemoedig moet word om te beweeg, is
dié van die monetére owerhede, wat hulle moet vervul
in die lig van die heersende omstandighede, Hierdie
standpunt word deur die Regering onderskryf.

Om aan alle belanghebbende partye volle ge-
leentheid te gee om die nodige voorbereidings vir die
inwerkingstelling van die eerste stadium van die nuwe
wisselkoersbedeling te tref sal sowel die valutamark as
die aandelebeurs op 24 en 25 Januarie gesluit wees.
Soos gebruiklik, sal die nodige voorsiening egter vir
kleinere valutatransaksies gemaak word om onnodige
ongerief vir reisigers en ander te vermy.

Om die bogenoemde proses van verandering aan
die gang le sit, sal die volgende stappe gedoen word:
1. Vir die huidige sal die Reserwebank nog voor-
afbepaalde koop- en verkoopkoerse vir die VSA-dollar
kwaoteer waarteen hy bereid sal wees om transaksies
met gemagtigde handelaars aan te gaan. Anders as in
die verlede, sal hierdie koerse egter nie vir lang
hierdie koerse egter nie vir lang tydperke aaneen
konstant gehou word nie maar meer dikwels by
veranderende omstandighede aangepas word, Soos
die valutamark egter meer ontwikkeld en mede-
dingend raak en verbeterings in die kommunikasie-
stelsel tussen die verskillende gemagtigde handelaars
en die Reserwebank aangebring word, sal die Bank die
stelsel in die rigting van meer egte beheerde swewing
vir 'n onafhanklike rand lei. Om mee te begin, sal die
Bank se verkoopkoers R1 = $1,148 6 en sy koopkoers
R1 = $1,151 5 bly, met dus 'n middelkoers van R1 =
$1,1500,

2. Ten einde ‘n breér en meer aktiewe en mede-
dingende mark in buitelandse valuta in Suid-Afrika te
ontwikkel waarin die rand later toegelaat kan word
om sy eie viak onderhewig aan Reserwebankinmeng-
ing te vind, sal daar voortaan nie meer vir gemagtigde
valutahandelaars verpligte vaste openbare koop- en
verkoopkoerse vir VSA-dollars voorgeskryf word wat
hulle in hul transaksies met die publiek moet toepas
nie. Onderworpe aan die ander reélings wat neergelé
sal word, sal gemagtigde handelaars dus vry wees om
met mekaar in die valutamark mee te ding.
3. In die mate dat daar ‘n behoefte by gemagtigde
valutahandelaars aan kompensasie vir dalende winste
op valutatranskasies onder die nuwe stelsel mag
ontstaan, sou dit, na die mening 'van die monetére
owerhede, nie onredelik wees nie indien die gemag-
tigde handelaars self, op die normale mededingende
manier, matige fooie van daardie kliente vra ten






om, soos private ondernemings, hulself in 'n oorsese
termynmark te dek teen wisselkoersrisiko's tussen die
dollar en enige ander geldeenheid waarin hulle lenings
gedenomineer mag wees, word in ‘n gewysigde vorm
aanvaar. Termyndekking sal nog steeds aan hierdie
instansies deur die Reserwebank verskaf word, maar
die koers op termyndekking vir verpligtings in die
sterker geldeenhede van die wéreld, soos byvoorbeeld
die Duitse mark of die Switserse frank, sal voortaan
op ‘n hoér viak vasgestel word as dié ten opsigte van
die VSA-dollar en ander minder sterk geldeenhede.
Die Reserwebank sal van tyd tot tyd in oorleg met die
Tesourie hierdie koerse bepaal,

10. Die Kommissie se korttermynaanbeve ings ten
opsigte van 'n meer ontwikkelde en formele twee-
ledige wisselkoerstelsel as die huidige een (as 'n
oorgangsmaatreél) word nie in hierdie stadium ten
volle toegepas nie. Daar sal egter wel sekere aan-
passings aan die bestaande tweeledige wisselkoerstel-
sel in Suid-Afrika aangebring word., Die huidige
amptelike wisselkoers sal as die “"kommersiéle koers"
bekend staan en op die wyse hierbo uiteengesit,
bepaal word, Die huidige “effekterand” sal na 'n
“finansiéle “rand " omgeskakel word deur 'n uitbrei-
ding van die gebruik wat nie-inwoners daarvan kan
maak. Soos tans die geval is met die effekterand, sal
die koers van die finansiéle rand deur vraag en aanbod
bepaal word., Hierdie aanpassing moet gesien word as
‘'n oorgangsmaatreél en 'n verdere stap in die rigting
van die doel op lang termyn, naamlik 'n markver-
wante enkelvoudige wisselkoers vir die rand.

Die rede vir die uitbreiding van die aanwendings-
moontlikhede van die huidige effekterand is om die
deelname van buitelandse kapitaal en vaardighede in
die Suid-Afrikaanse ekonomie te bevorder. Die
huidige effekterandstelsel ontmoedig uit die aard van
die saak sodanige deelname. Effekterand kan tans
slegs deur 'n nie-inwoner gebruik word om genoteerde
effekte en die spesiale Nie-inwonerobligasies van die
Regering te koop. Belegging in ongenoteerde effekte
en ander kapitaalbates moet tans die land binnekom
teen die amptelike wisselkoers, waarna repatriasie
teen daardie koers geblokkeer is en slegs teen die
effekterandkoers moontlik is (behalwe as die betrok-
ke fondse eers vir sewe jaar in die genoemde Nie-
inwonerobligasies van die Regering belé word).
Repatriasie teen die effekterandkoers bring groot
verliese vir die buitelandse belegger mee, aangesien die
effekterand meesal teen 'n diskonto, tans van meer as
40 persent, teenoor die amptelike koers staan. Deur
voortaan nie-inwoners toe te laat om finansiéle rand
te gebruik vir beleggings in sekere ander soort bates
en nie slegs in genoteerde effekte nie, sal hulle 'n
sterk aansporing ontvang om meer fondse in Suid-
Afrika te belé, veral aangesien die dividende op hul
beleggings teen die kommersiéle koers oorgeplaas sal
word,

Die kapitaalinvioeiing langs hierdie weg sal wel
normaalweg nie die reserwes regstreeks bevoordeel
nie, omdat die een nie-inwoner sy finansiéle rand in
effek by ‘n ander nie-inwoner koop, maar sal nuwe
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ekonomiese aktiwiteit, Indiensneming en tegniese
vooruitgang skep. Hierdie sake is dringende nasionale
oogmerke waaraan die Regering besonder hoé priori-
teit wil gee. Van groot belang is ook die feit dat enige
uitvloeiing van kapitaal deur middel van finansiéle
rand nie die reserwes sal benadeel nie.

Die omskakeling van die effekterand na die finan-
siéle rand sal geleidelik en onder die toesig en leiding
van die Reserwebank geskied, Na samesprekings
tussen die Reserwebank en die gemagtigde valuta-
handelaars, sal verdere besonderhede oor die nuwe
aanwendingsmoontlikhede van finansiéle rand bekend
gemaak word, Soos aanbeveel deur die Kommissie,
sal enige uitbreiding van hierdie aanwendingsmoont-
likhede beperk word tot die aankoop van 'n eie-
naarsbelang in die breé sin van hierdie begrip, in
teenstelling met die verskaffing van leningsfondse.
Met betrekking tot alle soorte geleende kapitaal sal
die kommersiéle wisselkoers van toepassing wees, Die
Kommissie se aanbeveling ten opsigte van beleggings
deur nie-inwoners deur middel van finansiéle rand
word egter aanvaar met die voorbehoud dat sodanige
beleggings in hierdie stadium slegs né goedkeuring
deur die Reserwebank toegelaat sal word.

Die Kommissie se verdere aanbeveling dat die
voorgestelde mark vir finansiéle rand ook geleidelik
vir inwoners toeganklik gemaak moet word, word om
administratiewe redes nie in hierdie stadium toegepas
nie, Die mark vir finansiéle rand bly dus tot nie-
inwoners beperk. Behalwe die reeds genoemde
aanpassings en sekere ander kleinere wysigings wat
later aangekondig sal word, sal valutabeheer dus
voorlopig in sy huidige vorm behoue bly.
11. Soos deur die Kommissie aanbeveel, sal Regu-
lasie 3(1)(f) van die valutabeheer, wat binnelandse
lenings deur buitelandsbeheerde maatskappye volgens
'n voorgeskrewe formule beperk en wat in baie kringe
beskou word as ‘'n belemmering op sowel binnelandse
ekonomiese uitbreiding as die invioeiing van nuwe
buitelandse kapitaal, voortaan selektief meer soepel
toegepas word. In die geval van die ondernemings wat
hulle produksiekapasiteit in Suid-Afrika wil uitbrei,
en ook in die geval van nuwe buitelands-beheerde
ondernemings, sal op sekere voorwaardes tydelike
oorskrydings van hierdie perke toegelaat word.

Die Regering se aanvaarding van die hoofbeginsels
vervat in die Kommissie se Tussentydse Verslag moet
gesien word teen die agtergrond van die Regering se
beleid van ekonomiese groei met finansiéle dissipline.
Die toepassing van hierdie beleid het nou 'n stadium
bereik waar groter klem op vinniger ekonomiese groei
geplaas moet word. Die Regering aanvaar die Kom-
missie se standpunt dat by korttermyn- ekonomiese
stabilisasiebeleid in Suid-Afrika die hoofklem op
konserwatiewe monetére en fiskale beleid en al-
gemene finansiéle dissipline moet val, en dat wissel-
koersbeleid nooit ‘n substituut vir sodanige beleid en
dissipline kan wees nie. Op die duur sal behoudende
fiskale en monetére beleid wat daarop gerig is om
die rand ‘n sterk geldeenheid te maak, ook die voor-
deligste uitwerking op die koers van reéle ekonomiese






Verklarings insake monetére beleid

Uitgereik deur die President van die Suid-Afrikaanse Reserwebank, dr. T.W. de Jongh

5 Februarie 1979

Né die gebruiklike oorlegpleging met die Tesourie het
die Reserwebank besluit om die Bankkoers vanaf 8%
tot 8 persent per jaar met ingang Dinsdag, 6 Februarie
1979 te verlaag.

Hierdie stap is in ooreenstemming met die heer-
sende ekonomiese beleid om die binnelandse ekono-
miese bedrywigheid verder te stimuleer en sluit ook
aan by die onlangse verloop van korttermynrente-
koerse in Suid-Afrika in die algemeen.

12 Maart 1979

Na die gebruiklike oorlegpleging met die Tesourie het
die Reserwebank besluit om die kredietbeheermaat-
reéls in die volgende opsigte aan te pas .

1. Kredietplafonne

Soos vanaf 31 Maart 1979 word bankinstellings se
kredietplafonne met ‘n addisionele 5 persent van
hulle basissyfers soos op 31 Desember 1975 verhoog.
Hierdie verhoging geld vir die plafonsyfers wat op
bankinstellings se diskonteringe, lenings en voorskotte
aan die private sektor en op hulle beleggings in
effekte van die private sektor van toepassing is. Die
bestaande reéling waarvolgens die plafonsyfers van
bankinstellings elke maand met 'n half persent van
hulle basissyfers verhoog word, bly onveranderd.

Terselfdertyd word die totale bedrag van die
kredietverlening aan die private sektor, soos vir
doeleindes van die kredietplafonne omskry!, wat 'n
bankinstelling nie mag oorskry nie alvarens hy aan die
plafonvereistes onderhewig word, van R15 miljoen na
R20 miljoen verhoog. Wanneer so ‘n bankinstelling se
totale kredietverlening aan die private sektor die
nuwe perk van R20 miljoen bereik, sal sy betrokke
plafonne daarna maandeliks met ‘n half persent van
sy onderskeie basissyfers soos op 31 Desember 1975
verhoog word.

2. Likwiede batevereistes

Vanaf die datum van sertifisering van hulle maand-
opgawes vir 28 Februarie 1979 word die aanvullende
likwiede bates wat groot bankinstellings (d.w.s. dié
met totale bates wat BR800 miljoen oorskry) moet
hou t.ov. die toename in hulle kort- en middel-
termynverpligtings sedert 30 September 1975, van 20
na 10 persent en van B na 4 persent, onderskeidelik,
verlaag,

Vir die kleiner bankinstellings word die aanvul-
lende likwiede batevereiste van 20 persent t.o.v. die
toename in hulle korttermynverpligtings sedert 30
September 1975 vanaf die datum van sertifisering van
hulle maandopgawes vir 28 Februarie 1979 afgeskaf.
Die aanvullende likwiede batevereiste tov. die
toename in die middeltermynverpligtings van kleiner
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bankinstellings sedert 30 September 1975, is reeds in
Augustus 1978 afgeskaf.

Die nodige kennisgewings om aan hierdie wysigings
van die kredietbeheermaatreéls uitvoering te gee, sal
binnekort in die Staatskoerant verskyn,

16 Maart 1979

Na die gebruiklike oorlegpleging met die Tesourie het
die Reserwebank besluit om die Bankkoers van 8 na
7% persent per jaar met ingang 17 Maart 1979 te
verlaag.
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