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Statement on gold swaps 
Issued by the Governor of the South African Reserve Sank , Dr Gerhard de Kock 

6 November 198 1 

After the usual consultation with the Treasury, the 
Reserve Bank in October entered into a number of 
new gold swap agreements with foreign financial 
institutions, in terms of which it sold gold to these 
institutions for cash and repurchased It forward at 
market-related prices, These transactions have 
na turally had the effect of temporarily reducing the 
Bank's gold holdings and increasing its foreign ex­
change reserves. The full effect on the reserves of 
these transactions is not, however, reflected in the 
Bank's Statement for the end of October, as over 
R500 million of the additional foreign exchange 
holdings was immediately used to make early repay ­
ments of drawings under the Bank's existing foreign 
credit facilities - facilities which can be utilised again 
as and when required. Further swap arrangements 
with other banks are at pr~sent under consideration. 

The new swap arrangements serve the purpose of 
providing the Reserve sank with substantial addi ­
tional foreign e>cchange reserves in a manner whlch 
does not increase the liquidity base of the domestic 
banking system and therefore doeS not conflict 
with the Bank's current restrictive monetary policy, 
To the extent that the Bank is called upon to assist in 
financing the present deficit on the cu rrent account 
of the balance of payments, it prefers f inancing 
techniques which do not in any way hinder the 
operation of the balance of payments adjustment 
process. For the present, the Bank has the refore 
decided to make less use at the technique of quoting 
large discounts on forward dollars with a view to 
neutralising the differential between South African 
and overseas interest rates and thereby encouraging 
the use of overseas trade credits by South African 
banks and their clients. This technique, which has in 
varying degrees been employed since August, has 
proven to be a useful instrument of short-term reserve 
management, but has the disadvantage that it weak­
ens the restrictive impact of domestic monetary 
policy_ 

It remains Reserve Bank policy to permit natural 
forces, including the decline in the value of South 
Africa's gold . output and other exports, to exert a 
contractionary influence on the money supply and on 
domestic monetary demand. It is gratifying that. in 
accordance with this approach, the seasonally ad­
justed annual rate of increase of the broad money 
supply has slowed down from 53 per cent during the 
first four months of 1981 to about 10 per cen t duri ng 
the subsequent five months up to September (about 
12 per cent during the third Quarter as such), 

Despite a substantial increase in Land Bank credit 
related largely to the financing of the record maize 
crop, bank credit to the private sector has also been 
rising at a much lower rate than during the f irst half 
of 1981 . Nevertheless, in view of the existing infla-

tionary pressure and the large deficit on the balance 
of payments on current account, continued financial 
discipline remains essential. The Reserve Bank will 
therefore persist with its present tight money policy, 



Kwartaallikse ekonomiese oorsig 

Opsomming en algemene opmerkings 

Alhoewel die ekonomle ap 'n sekere tyd in 1981 
mag beweeg het na wat tegnies 'n "afwaartse fase van 
die konJunktuurgolf" genoem word. het dit voonge­
gaan om teen 'n betre ldik hoe koers uit Ie brei en het 
dit regdeur die eerste lien maande van dle 'jaar beson­
der le'¥'Jendig gebly. Uitgesonderd die bydraevan die 
landbou, het die koers van toename in die (eele bruto 
binnelandse produk gedurende die eerste kwanaal van 
1981 aansienlik verlangsaam, hoofsaaklik as gevolg 
van fisiese beperkings, en daarna in die tweede 
kwartaal ap hierdle raer vlak gebly voordat dit in die 
derde kwarlaal eHens versnel het. Die reele toege· 
voogde waarde van die landbou het egter as gevolg 
.... an die insame!lng van rekord someroeste in die 
tweede en die derde kwartaal opmerklik gestYg. In 
die eerste drie kwartale van 1981 was die tOlale reele 
bruto binnelandse produk ongeveer 4'/2 persent hOEk 
as in die ooreenstemmende Iydperk van 1980 

Ole reele bruto binnelandse besteding het ge­
durende die eerste hel f fe van 1981 voortgegaan om 
leen 'n hoe koers Ie styg en die koers \Ian toename 
het in die derde kwartaal slegs effens verlangsaam. 
Met die uitsondering \Ian die voorraadinvesterlng 
was hierdie verlangsaming opmerklilc. in al die ander 
komponente van besteding. In die cerste drie kwar­
tale van 1981 was die reele bruto binnelandse beste­
ding ongeveer 12~ persent hoor as in die ooreen­
stemmende tydperk van 1980. 

Die benutung van produkslekapaslteil in die 
fabriekswese hel in die eerste drie kwartale van die 
Jaar op vlakke naby aan volle kapasiteit gebly In 
weerwll van dl8 vohooiing van vaste·investerings­
programme het die benuttlng van kapaslteit op 
die hoe vlak gebly waarheen drl in die eerste kwartaal 
gestYg hel. N,e-Iandbouwerkverskaffing hel gedu­
rende die eerste helfte van 1981, die jongste tydperk; 
waarvoor gegewens beskikbaar is, verder gestyg. Dit 
is weerspieel In 'n verdere afname in die werkloos­
heidskoerse van al die bevolklngsgroepe In die eerste 
ses maande van 1981 en, volgens beskikbare inligling, 
gedurende die grOOlSte deel van die derde kwartaal. 

Onder die heersende omslandighede het die 
verdere toename in die binnelandse vraag tot 'n 
voortgesette hoe inflasl8koers bygedra. Hoofsaakl ik 
vanwee verhogings in geadmlnistreerde pryse, inslui­
tende die prys van brood en pelroleumprodukte, het 
die toename in verbruikerspryse in werklikheid 
versncl van 'n seisoensaangesuiwerde jaarkoers van 
10,4 persent in die tweede i<wartaal tot 17,7 persent 
in die derde kwartaal. Daarbenewens hel die oorma­
tige binnelandse vraag, tesame met 'n afname in 
die goudprys en in die goedere-ultvoer, tal 'n groei-

ende tekor! op die lopende rekening van die beta­
Ilngsbalans gelel . In die derde kwartaal was hierd ie 
tekort RI 398 miljoen en het dit teen 'n seisoensaan­
gesulwerde jaari< oers van A5880 miljoen beweeg. 
Ole te~ort op die lopende rekening het gedurende die 
derde kwanaal met 'n klein netto uitvloeiing van 
kapitaal, dit wil re uitgesonderd veranderings in laste 
verwant aan reserwes, gepaard gegaan. Die netto 
goud- en aoder buitelandse reserwes het gevolgllk 
gedurende hierdie rydperk met saveel as R1 523 
miljoen gedaal. 

Ten einde sy beheer oor die reserwes t~ vergemak­
lik, het die Reserwebank gedurende Oktober goud­
ruilooreenkomste met verskillende buitelandse finan ­
siele instellings aangegaan waarkragtens goud leen 
markverwame pryse vir konlant verkoop en op 'n 
termynbasis teruggekoop is. Aangesien hierdie 
metode am bykomende valutareserwes Ie verkry nie 
die lilc.wid iteitsbasis van die blnnelandse bankstelsel 
ver9rool het nie, was dlt nie in stryd met die Reser­
webank se beperkende monetere beleid nie Dit het 
onder andere die Bank in staat gestel om 'n moor 
neutrale beleid in die vasstelli ng. van termynwissel ­
koerse te vol9 aangesien dil die behoefte am 'n netto 
invloeling van kapitaal Ie bevorder deur middel van 
die aanmoediging van die bui telandse finansiering van 
die handel, uitgeskakel het. Daarbenewens is die rand 
gedurende die derde kwartaal en Oktober toegelaat 
om verder op die valulamarkte Ie depresieer as 'n 
manier om die onvermydelike aanpassing by onguns­
tlge eksterne invloede Ie vergemaktik deur onder 
andere die hoe binnelandse vraag na invoergoedere Ie 
ontmoedig. Gedurende hlerdle tydperk van vier 
maande het die rand leenoor aile geldeenhede gemid· 
deld met 'n verdere 7,5 persent gedepresieer 

Nt! 'n rydperk van oormatige monelere Ullbrel­
ding in 1980 en die eerste vier maande van 1981, het 
die monel~re owerhede vanaf Mei daadn geslaag am 
weer effektie...ve beheef oar die geldvoorraad Ie 
verkry. Die toename in die breed gedefinieerde 
geldvoorraad 1M2) het verlangsaam van 'n seisoens­
aangesui.......erde jaarkoers van 46 persent gedurende die 
eerste kwartaal van 1981 tot 26 persenl gedurende 
die tweede en 10 persent gedurende die derde kwar. 
taal. Hierdie verlangsaming was 'n weerspieeling van 
die doelgerigte amptelike heleid om die vernouende 
uitwerking van die dalende goudprys en die ander 
nadelige omwikketings op die betalingsbalans op die 
binnelandse geldvoorraad te aanvaar in plaas daarvan 
am dit deur binnelandse kredielskepplng Ie neutrali­
seer. Alhoewel die netto goud- en ander buitelandse 
reserwes gedurende die derde kwanaal voongegaan 
hel om skerp te daal , het die bankkrediet aan die 
owerheldsektor byvoorbeeld slegs 'n gennge styging 
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getoon en bankkrediet aan die private sej,nor het leen 
'n opmerkllke taer koors as in die voorafgaande 
kwartale gestyg. 

Aentekoerse het gedurende die derde kwartaal en 
Oktober oor die algemeen min verandering getoon. 
Gedurende hlerdie tYdperk het sommige geldmark ­
rentekoerse efiens gedaal terwyl ander koruermyn­
rentekoerse en die meeste langtermynrentekoerse 

klein stygings getoon het. Teen die heersende mark­
koerse is die num uit9iftes van vaste·rentedraende 
effekte, insluitende nu'M! uitgiftes van staatseffekte in 
OktoOOr, goed ondersteun. 

Die voortgesette lewenskragtigheid van die 
ei<:onomie, wat geneig het am vroeere verwagtings te 
oortref, is weerspieel in 'n herstel van die omset en 
pryse op die effektebeurs in Augustus en September. 
In weerwil van 'n verdere styging in die omset. het die 
aandelepryse egter in Oktober effens gedaal. Die 
waarde van transaksies in vaste elendom het in die 
derde kwartaal 'n nuwe rekord aangeteken, maar die 
maandeliksc waarde van hierdie transaksies het in d~ 
loop van hierdie tydperk 'n dalende neiging getoon. 
In teenstelling met die belreklik bedrywige toosland 
in die ander hoofafdellngs van die kapitaalmark is die 
bedrywigheid in die verbandmark gedurende die 
derde kwartaal verlangsaam deur 'n algemene skaarste 
aan fondse en betreklik hoe rentekoerse. 

Nasionale rekeninge4 

Verlangsaming van reiBe ekonomiese groeikoers 
van nie-Iandbousektore 

Die insameling van die rekord landbou-oeste van 
somergewasse het veroorsaak dal die koers van 
toename in die reele bruto binnelandse produk in die 
tweede en derde kwartale van 1981 opmerklik versnel 
het. Indien die bydrae van die landbou uitgesluit 
word, het die reele bruto blnnelandse produk in elk 
van die eers te twee kwartale van 1981 teen 'n ' jaar­
koers van ongeveer 2% persent gestyg. maar teen 'n 
jaarkoers van ongeveer 4 persent in die derde kwar­
laal. Hierdie eftense versnelling was toe te skryf aan 
die vinniger toenames, vergeleke met die tweede 
kwa(taal, in die reele produk van die nie-goudmyn­
bou, die fabriekswese en die groot- en motorhandel. 
Gedurende die eerste drle kwartale van 1981 was die 
totale (eele bruto binnelandse produk ongeveer 4% 
parsent hOOf as in die ooreenstemmende tydperk van 
1980, '0 Aeete groeikoers van tussen 4% en 5 persen! 
word vir die kalenderjaar 1981 in sy geheel verwag. 

Rail. bruto blnnelend •• produk teen taktorkost. 
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Stadiger toename in reele bruto binnelandse bestedlng 
Die reele bruto binnelandse besteding het gedurende 
die derde kwartaal voortgegaan om te styg, maar teen 
'n effens laer koors as in die eerste helfte van 1981 . 

• Kwartaallikse verandcrinys is OIl seisoensaafl9E!SUiwcrde ge 
qcwens gcbaseer. 



Afgeslen van voorraadinvestering, hel al die ander 
komponente van die reele binnelandse besteding tot 
hlerdie laer koers van loename bygedra, In die eerste 
drie kwartale van 1981 was die ret'He brulO binne­
landse besteding steeds ongeveer t 2% persent hoer as 
in die vergelykbare tydperk van 1980. In nomlnale 
terme het die bruto binnelandse besteding die bruto 
nasionale produk in die derde kwartaal weer met 'n 
aansienlike marge oorskry. wat aantoon dat 'n verdere 
groot tekon op die lopende reken ing van die beta­
lingsbalans aangeleken is. 

Reele private verbruiksbesteding het in die derde 
"wanaa! matig toegeneem. Die toename in ver-
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bru ik.sbesteding aan nie-duursame goedere en aan 
dienste het effens versnel, maar die uitwerking 
hiervan is gedeeltelik geneutraliseer deur 'n afname 
in die reele besteding aan semi·duursame goedere en 
'n laer keers van toename in die reele besteding aan 
duursame goedere. Reele private verbruiksbes teding 
was In die eerste drie kwartale van 1981 ongeveer 5% 
persent hoer as in die ooreenstemmende tydperk van 
1980. 

Reele owemeidsverbruiksbesteding. wat In die 
tweede kwanaaJ aansienlik toegeneem het, het in die 
derde kwanaal min verandering getoon, Gedurende 
die eerste drie kwartale van 1981 was die reele 
owerheidsverbruiksbesteding ongeveer 3 persent hoer 
as in die vergerykbare tydperk van 1980, Reele 
vergoeding van werknemers het in hierdie tydperk van 
nege maande met 1 % persent toegeneern, terwyl reele 
besteding aan goedere en ander dienste, insluitende 
verdedigingsui tgawes, met 4% persent gestyg het. 

Na 'n aansientike sfyging in die tweede kwartaal 
het die totale reele bruto binnelandse vaste inves· 
terlng in die derde kwartaal min verandering getoon 
en was dit gedurende die eerste drie kwartale van 
'981 ongeveer 7Y2 parsent hoer as in die ooreen­
stemmende tydperk van 1980. Die reele vaste beste· 
ding van die private sektor het nie in die derde 
kwartaal verder gestyg nie, omdat toenames in die 
vaste kapitaalbesteding in die landbou en aan WOo 

ningboukonstruksie min of meer geneutraliseer is 
deur afnames in die besteding van die mynbou en 
handel. terwyr die van die fabrieks'NE!se min of meer 
onveranderd gebly het. In die eerste drie kwartale 
van 1981 het die reele private vaste investering met 
ongeveer 11 persent gestyg in yergelyking met die 
ooreenstemmende tydperk van 1980. 

Investering deur die openbare sektor het ewen· 
eens' gedurende die derde kwartaal min verandering 
getoon. In die geval van die open bare owerhede is 
'n skerp toename in reEHe ·besteding 'deur die Suid· 
A1rikaanse Vervoerdienste, wat die aankoop van 
roliende materiaal en 'n bykomende vliegtuig weer· 
spieel het, deur 'n a1name in die reele besteding deur 
die atgemene owerheidsafdellngs geneutraliseer. Die 
reele vaste investering van die open bare olNerhede in 
die eerste drie kwartale van 1981 was ongeveer 11% 
persent hoor as in dieselfde tydperk van 1980. 8etref­
fende die reele besteding aan vaste investering deur 
open bare korporasies, is 'n verdere toename in 
besteding deur Sasol feiUik geneutraliseer deur 'n 
afname in die besteding deur Evkom, Die openbare 
korporasies se reele vaste inveslering het gedurende 
die afgelope vier kwartale afgeplat. In die eerste drie 
kwanale van 1981 was dit ongeveer 3% persent laer as 
in die ooreenstemmende tydperk van 1980. 

Die groat toename in reele voorrade in die eerste 
helfte van 1981 is deur 'n aansienlike verdere opbou­
ing in die derde kwartaal gevolg. Aile klasse voorrade 
het in die derde kwartaal toegeneem met die belang· 
rikste bydraes afkomstig van nywerheids-, handels·, 
strategiese, diamant· en landbouvoorrade. Hierdie 
toenames het onder meer die swaHer binnelandse 
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en buitelandse vraag na goedere, die insamelfng van 
rek.ord landbou-oeste en die opbouing van strategiese 
voorrade weerspieel, Die aansienlik.e en volgehoue 
opbouing van reele nie-landbou- en nie-strategiese 
voorrade sedert die tweede helhe van 1979 het 
daartoe gelel dat die verhouding van hierdie voorrade 
tot die reele bruto binnelandse produk van die 
nie·landbousektore 'n volgehoue styging getoon het 
vanaf 'n betreklik lae vlak van 29 persent in die vierde 
kwartaal van 1979 tot 33% persent in die derde 
kwartaal van 1981. 

Laer vlak van bruto binnelandse besparing 

Bruto binnelandse besparing, wat dikwels groat 
kwartaallikse skommelings toon, hel gedurende die 
derde kwartaal van 1981 opmerklik gestyg en as 'n 
verhouding van die bruto binnelandse produk het dit 
van 25 persent in die tweede kwartaal tot 27 persent 
in die derde kwartaal gestyg. In die derde kwartaal 
van 1981 was die bruto binnelandse besparing weer 
aansienlik laer as die bruto binnelandse investering, 
wa t 'n aanduiding was van die valgehoue uitgebreide 
gebruik van buitelandse fondse om die tekort te 
finansier, soos in hierdie geval weerspieEiI in 'n afname 
in die netta goud- en ander buitelandse reserwes. 

Afgesien van 'n afname in maatskappybesparing, 
het al die ander komponente van die bruto binne­
landse besparing in die derde kwartaal toegeneem. 
Persoonlike besparing het van 'n negatiewe syfer in 
die tweede kwartaal na 'n positiewe syfer in die derde 
kwartaal verander, as gevolg van 'n groter styging in 
beskikbare inkome as in verbruiksbesteding. Aange­
siell lopende inkome met 'n groter bedrag as die 
lopende uitgawe gestyg het, het die besparing van die 
algemene owerheid in die derde kwartaal opmerklik 
toegeneem. 

In die eerste drie kwartaJe van 1981 het die bruto 
binnelandse be$paring met ongeveer R2000 miljoen 
afgeneem vergeleke met die eerste drie kwartale van 
1980 en as 'n verhouding van die bruto binnelandse 
produk het dit slegs 26% persent beloop vergeleke 
met 33% persent in die k.alenderjaar 1980. In die 
eerste drie kwartale van 1981 het die netto private 
besparing, dit wi! se persoonlike en maatskappy­
besparing, met nie minder nie as R2800 miljoen 
afgeneem, wat onder andere die uitwerking van die 
laer goudprys en die hoor produksiekoste op goud­
mynwinste en die volgehoue hoe vlak van private 
verbruik.sbesteding, weerspieel het. Die besparing van 
die algemene owerheid he'! gedurende hierdie tydperk 
min verandering getoon, terwyl die voorsiening vir 
waardevermindering opmerklik gestyg het, in oor­
eenstemming met die sk.erp tooname in vaste kap i­
taalinvestering teen heersende pryse. 

Werkverskaffing* en pryse 

Laer kaers van toename in werkverskaff ing 
en arbeidsproduktiw iteit 

Die toestand in die arbeidsmark het vanaf die tweede 
kwartaal van 1981 die uitwerking van die stadiger 
reele ekonomiese 9rOOi, wat hoofsaakl ik uit die fisiese 
beperkings soas die volgehoue tekort aan geskoolde 
en half-geskoolde arbeid voortgespruit het, begin 
toon. Die seisoens88ngesuiwerde jaarkoors van 
toename in die werkverskaffing buite die land­
bou, wat in sowel die derde as die vierde kwartale van 
19803,4 persent en in die eerste kwartaal van 1981 
3,7 persent bedra het, het in die tweede kwar-taal tot 
0,7 persent verlangsaam, Hierdie verlangsaming het in 
die meeste sektore van die ekonamie vaorgekom. 

Werkloosheidskoerse· het in die tweede kwartaal 
'11 voortgesette afname geloan. Die seisoensaange­
su iwerde werkloosheidskoers vir Blankes, Kreurlinge 
en Asiers, dit wi! ~ die verhouding van geregistreerde 
werkloosheid tot die arbeidsmag, het van 0,9 persent 
in die vierde kwartaal van 1980 tot onderskeidetik 0,8 
en 0,7 persent in die eerste en tweede kwartaal van 
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Gegewens met betrekking tot werkverslcaffing en ver­
gooding van arbeid is slegs tot die tweede Icwartaal van 1981 
beskikbaar . 



1981 afgeneem. lnsgelyks het die werkloosheids­
koers vir Swartes. dit wil se die verhouding van 
werkloosheid tot die ekanamles-bedrywige bevalking, 
van 8,3 persent in die vierde kwartaal van 1980 tot 
8,1 persent in die Elerste kwartaal van 1981 en 7.5 
persent in Julie afgeneem. Die dalende neiging 
in werkloasheid mag egter moonUik teen die einde 
van die derde kwartaal orngeswaai het. toe die sei­
soensaangesuiwerde aantal geregistreerde werkl,9se 
Blankes, KJeurlinge en Asiers van 14600 in Augustus 
lot 15 120 in Oklaber gestyg het. 

Arbeidspraduktiwiteit. soas gemeet deur die reele 
bruto binnerandse praduk per werker in die nie·land­
bousektore van die ekonomie, het in werklikheid 
vanaf die tweede heUte van 1980 tot die eerste helfle 
van 1981 afgeneem, maar was nogtans angeveer 2 
persent hoer in die eerste helfte van 1981 as in die 
eerste helfte van die vorige jaar. Arbeidsprodukti­
witeit het in 1980 in sy geheel met 4 persent teege­
neem. Die lacr koers van toename in die eerste hel fte 
van 1981 het klaarblyklik verband gehou met die 
bykans volle benutting van beskikbare produksieka­
pasiteit en die tekorte aan geskoolde werkers. 

Produktiwiteit, vergoeding en arbeldskoste In 
die nie-Iandbousektore ,. 
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HOEk koers van toename in arbeidsvergoeding 

In nominale terme het die gemiddelde vergoeding per 
werker in die nie-Iandbousektore van die ekonomie in 
die eerste hellte van 1981 skerp met 19,7 persent 
gestyg (vergeleke met die ooreenstemmende tydperk 
van die vorige jaar) teenoor 'n styging van 18,1 
persent in 1980 in sy geheel. Indien aansuiwerings 
vir prysstygings gemaak word. het die reele gemiddel ­
de vergoeding per werker in die eerste helfte van 1981 
met 3,6 persent gestyg (vergeleke met die eerste 
helfte van 1980). nadat 'n styging van 3.5 persent in 
1980 in sy geheel aangeteken is. 

Soas in die bygaande tabel getoon word, het die 
gemiddelde reele vergoeding van Blanke werkers in 
die eerste helfle van 1981 teen 'n hoer koers toege­
neem, terwyl die van werkers van ander bevolkings­
groepe in hierdie tydperk in werklikheid afgeneem 
het. Hierdie afname weerspieel hoofsaaklik die 
uitwerking van die skerp styging in voedselpryse 
gedurende die tweede helfte van 1980 op die ver­
bruikersprysindeks vir die laer inkomstegroepe, wat as 
deflator gebruik word in die omskakeling van die 
gemiddelde vergoeding van nie-Blanke werkers van 
nominale tot reele terme. 

Die skerp styging in nominale salarisse en lone, 
tesame met die laer koers van toename in produk5ie 
per werker. het tot 'n aansienlike hOEk koers van 
toename in arbeidskoste in die eerste helfte van 1981 
bygedra. Arbeidseenheidskoste in die nie·landbou­
sektore van die ekonomie was in die eerste helfte 
van 1981 18 persent hOEk as in die ooreenstemmende 
tydperk van 1980, vergeleke met 'n styglng van 13 
persent in 1980 in sy geheel. 

Pe rsentasieverandering in salarisse en lone per werker 
in die nie-Iandbousektore 

Brankes 
Teen heersende pryse 
Teen konstante pryse 

Ander bevolkingsgroepe 
Teen heersende pryse . 
Teen konSlanle pryse 

TOlaal 
Teen heersende pryse 
Teen konstante pryse 

Hoik koers van toename in pryse 

1e he lhe 
1980 1980 tot 

1e helhe 
1981 

17.5 22.0 
3.3 5.7 

19.9 1B,2 
4.3 - 0.8 

18.1 19.7 
3.5 3.6 

'n Verdere randle opwaartse aanpassings in geadmi­
nlstreerde pryse en tariewe, tesame met hoer koerse 
van tocname in 'n wye reeks ander pryse, het veroor­
saak dat verbruikerspryse in die derde kwartaal van 
1981 teen 'n opmerklik hoer koers gestyg het. Teen 
'n seisoensaangesuiwerde jaarkoers het die kwartaal ­
likse styging in hierdie pryse versnel van 13,1 persent 
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en IDA persent in die eerste en tweede kwartaal van 
198' onderskeidelik tot 17,7 persent in die derde 
kwartaal. In besonder is opwaartse aanpassings 
gemaak in die pryse van brood en petroleum produkte 
en watertariewe, verbandrentekoerse en eiendoms· 
belasting. Daarbenewens in hoer koerse van toename 
aangeteken in di e pryse van voertuie, motOfonder­
dele, kleras;e, skoeisel en tabakprodukte en in huur. 
Van Oktober 19aO tot Oktober 19a1 het verbrui­
kerspryse met 14,6 persent gestyg, 

Net soos verbruikerspryse, het d ie koers van 
toename in produksiepryse ook in die derde kwartaal 
van 1981 versne!. Teen 'n seisoensaangesuiwerde 
iaarkoers het die toename In hierdie tydperk 13,2 
persent bedra leenOOf onderskeidellk 10,1 persen! en 
8, I persent in die eerste en die tweede kwartaal. 
'n Hoor koors van toename is waargeneem in die pryse 
van ingevoerde so'Ne1 as plaasli k-vervaardigde goedere. 
Van September 19aO tot September 19B1 het pro· 
dukslepryse met 12,4 persent gestyg. 

Betalingsbalans 

Verdere groot tekort op lopende rekening 

Net soos gedurende die eerste helfte van die jaar, is 
die lopende rekening van die betalingsbalans in die 
de rde kwartaal nadelig geraak deur die volgehoue hoe 
vlak van bruto binnelandse besteding, resessietoe· 
stande in handelsvennootlande en 'n verdere verswak­
king van die ruilvoet (insluitende 'n laer goudprys). 
'n Verdere tekort van Al 39B mitjoen is gedurende 
die derde kwartaal op die lopende rekening aangete­
ken, wat die totale tekort vir die eerste nege maande 
van 19B1 op R2 BI D miljoen te staan gebring het. 
Teen 'n seisoensaangesuiwerde jaarkoers het die 
tekort op lopende rekening in die derde kwartaal 
A5 BBO miljoen, of ongeveer a persent van die bruto 
binnelandse produk, bedra. 

SODS in die bygaande tabel geloon word, het die 
seisoensaangesuiwerde goedere·uitvoer in die derde 
kwartaal effens gedaal van die vlak van die vodge 
kwartaal; 'n daling in volume is slegs gedeel telik delJr 
prysstygings geneutraliseer. Die uitvoer van mielies 
en suiker het skerp gestyg, lerwyl die uitvoer van 
nikkel, platina en ferrochroom aansienlik gedaal 
het. 

Die seisoensaangesuiwerde netto goudproduksie 
het in die derde kwartaal matig geslyg as gevolg van 'n 
toename in die volume. Ole goudprys op die Londen-

lopende rekenlng van die betalingsbalans 
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l opende rekening van die betatingsbalans 
Seisoensaangesuiwerde sylers teen 'n Jaarkoels 
R mit)oene 

Goedere·u!tvoer 
Neuo goudproduksle 
Goedere' lnvoer . 
Netto d ienSIe- en 
oordragbetahngs 

Tekort op lopende rekening 

1981 

1e kw. 2e kw. 3e kw. 

8 780 8 940 8660 
8 490 7 610 8380 

- 15800 - 18 210 -19 260 

- 2760 - 3390 - 3660 

- 1290 - 5 050 - 5880 

se mark het in werklikheid gedaal van 'n gemiddelde 
van VSA $479 (of R40l) per fyn ons in die tweede 
kwartaal tOl VSA $421 (of R395) per fyn ons in die 
derde kwartaal. Die aansienlik kleiner daling in die 
prys van goud in rand was toe te skryf aan die depre· 
siasle van die rand leenoor die VSA·doliar. In OklO' 
ber het die gemiddelde goudprys op die Londense 
mark VSA $438 (of R418) per fyn ons beloop. 

Die seisoensaangesuiwerde goedere·invoer het 
verder toegeneem vanaf die hoe vlak van die tweede 
kwartaal as gevofg van 'n styging in die volume sowel 
as in pryse. In die besonder het aansienlike toenames 
in die invoer van masjinerie en elektriese toerusting, 
chemiese produkte, tekstiele en onedele metale 
voorgekom. In teenstelling hiermee, het die invoer 
van mineraalprodukte (insluitende olie), wat in die 
eerste ses maande van die jaar aansienlik gestyg het, in 
die derde kwartaal gedaal. 

Klein nen o uitvloeiing van kapitaal 

Die aansienlike tekort op die lopende rekening in die 
derde kwartaal het gepaard gegaan met 'n klein netto 
uitv!oeiing van kapitaal ten bed,as van R125 miljoen 
(uitgesonderd veranderings in laste verwant aan 
reserwes, maar met inbegrip van foute en onaangete· 
kende uansaksies). 'n Netto kapitaalinvloeiing van 
R364 mi ljoen is gedurende die eerste nege maande 
van 1981 aangeteken. Die klein netto uitwaartse 
beweging van fondse gedurende die derde kwartaal 
was hoofsaaklik toe te skryf a~n 'n netto uitvloei ing 
van langtermyn· sowel as korttermynkapitaal vanaf 
die private sek1or . In teenstelling hiermee was 
daar 'n netto invloeiing lIan langtermyn· en kortter· 
mynkapitaal na die gekombineerde sentrale regering 
en banksektor. Openbare korporasies se buitelandse 
langtermynlenings het aanmerklik toegeneem, maar 
hierdie invloeiing van kapitaal is grotendeels deur 'n 
netto terugbetaling op hul buitelandse korttermyn· 
skuld en 'n toename in hul buitelandse korttermyn· 
bates geneutraliseer. 

Betalingsbalans 

, .. 
Neno 

600 

o 

- 600 

-, .. 
-2"" 

"'" 1978 "" " .. ,!II' 

27 



28 

Netto kapitaalbewegings· 
R mllpene 

1981 

1ekw. 2e kw. 

l angtermynkapitaal 
SentTale Tegenng en 
banksek,tor 12 24 
Openbare korporasles en 
plaaslike owerhede 107 54 
Private seklor 3 1 51 

Totaal ....... . . 150 129 
Korttermynkapitaal nie verwanl 
aan reserwes nie 
Semrale legaTing en bank-
sektor _ - 14 -35 
Openbare korporasles en 
plaaslike owerhede .. - '101 -72 
Private seklor, ins!wlende 
onaangetekende transaksies -304 736 

Tolaa! .......•..•... - 419 629 

Totaal netto kapitaal-
bewegings nie verw ant 
aan reserwes nie - 269 758 

• U,lgtl$Ofloonj ISSie varw""1 ail" teselWe5 

Aansienlike daling in die netto goud· en ander 
buitelandse reserwes 

3ekw, 

37 

189 
-94 

132 

18 

- 1<17 

- 128 

- 257 

- 125 

Die, groot tekort op die lopende rekening van die 
betalingsbalans, tesame met die klein netto uitvloeiing 
van ·kapitaal, het veroorsaak dat die nette goud· en 
ander buitelandse reserwes gedurende die derde 
kwartaal met soveel as At 523 miljoen gedaal het. 
Hierdie daling het die afname in die netto buitelandse 
reserwes vanaf die vierde kwartaal van 1980 op 
A2940 miljcen te staan gebring. Die buitelandse 
reserwes is gedurende die derde kwartaal deur netto 
buitelandse korttermynlenings ten bed rae van R 1 375 
miljoen deur die Aeserwebank en ander banldnstel ­
lings aangevul. Hierdie toename in laste verwant aan 
reserwes, tesame met pasitiewe waardasie-aansuiwe­
rings aan die randwaarde van die goud- sowel as aan 
die buitelandse valutareserwes, het gedurende die 
derde kwartaa! 'n toename van A209 miljoen in die 
bruto goud- en ander bui telandse reserwes tot gevolg 
gehad, Aan die einde van September het die bruto 
buitelandse reserwes A5 464 mitjoen bedra. 

Die aansienlike tekorte op die lopende rekening 
van die betalingsbalans gedurende die tweede en 
derde kwartale het 'n skerp dating in die totale basit 
aan buitelandse valuta tot gevolg gehad, naamlik van 
A1257 miljoen aan die einde van Maart tot R826 
miljoen aan die einde van September. Hierdie afname 
was veral opmerktik in die Aeserwebank sa besit aan 
buiteJandse vaJuta in weerwil van aansienlike buite­
landse lenings deur die Bank, Uitgesonderd die besit 
van Spesiale Trekkingsregte, het hierdie besit gedu­
rende die ses maande tot September van R726 
miljoen tot A145 miljoen afgeneem, Ten einde sy 

VEtf'8nderlngs in komermynkapltaal verwant un l'8Sarwt!iS 
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buitelandse valutareserwes aan te vul, het die Aeser­
webank gedurende Oktober goudruilooreenkomste 
met verskeie buitelandse finansiele instellings aange­
gaan, waarkrag lens goud teen mark:verwanle pryse vir 
kontant verkoop en op 'n termynbasis teruggekoop is. 
'n Deel van die opbrengs uit die goudruileoreen­
komste is gebru ik am terugbetalings op buitelandse 
korttermyn!enings te maak. Hierdie kredietfasi! iteite 
kan egter weer benu t word soas en wanneer hulle 
benodig word. Die Reserwebank se besit aan buite­
landse valuta het dienooreenkomstig gedurende 
Oktober met A296 miljoen tot R560 mi!joen gestyg. 
terwyt die goudreserwes met A 1 032 miljoen tot 
A3 606 mitjoen gedaal het. 

Verdere depresiasie van die rand 

Teen hierdie agtergrond het die Kommersi(He rand 
gedurende die vier maande van Jul ie tot Oktober 
leenoor aile belangrike geldeenhede 'n effelc tiewe 
depresiasie van 7,5 persent gatoon. Soos in die 
bygaande tabet gatoon word, het 'n verdere groat 
depresiasie teenoor die VSA-dollar gedurende hierdie 
tydperk plaasgevind en baonop het die rand skerp 
teenoar die ander vernaamste geldeenhede gedepre­
sieer, 

Die finansieHe rand het vanaf die einde van Junie 
tot die einde van Oktober met 10,2 persent teenoer 
die VSA-dollar gedepresieer, terwyl die finansiele 
randdiskonto gedu rende hierdie tYdperk etfens gestyg 
het van 27,2 persent tot 28,8 parsenl. Die ietwat 
groter depresiasie van die finansiele rand, as van die 
kommersiele rand, teenoor die VSA-dolla r gedurende 
die derde kwartaal was gedeeltelilc toe te skryf aan 
die buitelanders se neno verkope van eHekte wat op 
die Johannesburgse Effektebeurs genoteer is ten 
bedrae van AgO mitjoen, 

As '(1 tydelike oorbruggingstegniek om die hante· 
ring van sy buitetandse va!uta tB vergemaktik op 'n 



Veranderings in kommersiele wisselkoerse van die rand 
% 

Aile geldeenhede Igeweegde 
gemlddelde) 
VSA-doUar 
Britse pond 
Japanse Jen 
Duitse mark 
Swllserse frank 
Franse hank 

1981 

Julie Eerste 
tot tien 

Oktober maande 

- 7,5 
- 8,0 
- 3 ,1 
- 4,7 

- 13,6 
- 15,7 

- 8,6 

- 13,7 
- 22.6 

0.1 
- 11.0 
- 11,4 
- IB.7 

- 3,5 

tydstip toe ren tekoerse in Suid-Afrika aansienlilc: laer 
as in die Verenigde State van Ameri ka en sekere ander 
belangrike nY'Nerheidslande was, het die Reserwebank 
vanaf Augustus betreklik groot diskonto's op ter­
myndollars ge!c:woteer, wa t die uitwerking gehad het 
am die rentekoersverskiUe te neutraliseer en derhalwe 
die Suid-Afrikaanse banke en hulle kJiente aangemoe­
dig hel om relatiet meer van bui telandse tinansiering 
gebruik te maak. Hierdie metode het su ksesvol 
geblyk te wees am die dru k op die Reserwebank se 
buitelandse valutareserwes te verl ig. Aangesien dit 
egter oak daartoe bygedra het am die beperkende 
uitwerking van die Bank se binnelandse monet~re 
beleid te verswak:, is dit slegs gebru ik tOldat die 
goudruiJooreenkomste, waarna hierbo verwys is, 
gesluit is. Daarna is dit geheel en al uitgefaseer. 
Gedurende onlangse weke het die Reserwebank 
inderdaad termyndollars leen 'n premie gekwoteer. 

Geld- en bankwese 

Verdere verlangsaming van graei in die geldvoorraad 

Die stadiger koers van toename in die geldvaorraad, 
wat gedurende die tweede kwartaal van 1981 merk­
baar geword het, het in die derde kwartaal voortge- . 
duur. Teen 'n seisoensaangesuiwerde jaarkoers, het 
die toename in die breed gedefinieerde geldvaorraad 
(M2) van 46 persent en 26 persent onderskeidelik 
gedurende die eersle en tweede kwartaal tot 10 
persent gedurende die derde kwar taat verlangsaam. 
Die eng gedefinieerde geldvQarraad (M l ) hel gedu­
rende die derde kwartaal teen 'n seisoensaangesuiwer­
de jaarkoers van 25 persenl gestyg, vergeleke met 32 
persen t en 41 persent gedurende die eerste en die 

Persentasieverandering in geldhoeveelheld 
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tweede kwartaa! onderskeidelik. Vanaf die einde van 
1980 tot die einde van September 1981 het die 
seisoensaangesui...verde jaark oerse van taename in M2 
en M l onderskeidelik 27 persen! en 33 persent bedra. 

Oorsake va n veranderings in M2 

Soos gedurende die eerste helfte van die jaar, was die 
belangrikste sta tistiese "oorsaak" van die verdere 
uitbreiding van die seisoensaangesuiwerde geldvoor­
raad gedurende die derde kwartaal van 1981 die 
toename in die eise van die monet~re banksektor teen 
die private sektor. Die toename in hlerdie eise het 
egter vanaf die tweede kwar taa! pragressief verlang-

Oorsakevan veranderings in M2 
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Oon akevan verandering in M2 
Selsoens!!wloed Ullgeskakel 
A milioene 

1981 

1ekw. 2ekw. 3ekw_ 

Netto goud- en andel 
buitelandse reserwes - 918 - 283 - , 534 
Netto else leen die 
regenngsek\or - 439 4'0 151 
Eise teen die pflvate sektor _ 2153 1409 969 
Langtermyndeposllo's van die 
pflvate sektor 
(toe name -, afname + I - 68 - 325 499 

Tataal . , 585 1028 443 

saam. 'n Skerp vernauende invloed is deur die skerp 
daring in die netta goud- en ander buitelandse reser­
wes van die monet~re banksektar ap die geldvoorraad 
uitgeoefen. 'n Klein toename in die monetere bank­
sektor se netta eise teen die regeringsektor en 'n groot 
afname in die private nie-banksektar se basit aan 
langtermyndeposi to's by monetere bankinste!lings het 
gedurende die derde kwartaal tot die grooi in die 
geldvoorraad bygedra. 

Laer koers van toename in bankkrediet aan die 
private sektor 

Die toename in die seisoensaangesuiwerde eise van die 
monet~re banksektar teen die private sektor het van 
'n jaarkoers van 65 persent gedurende die eerste 
kwartaal van 198 1 tot 35 persent in die tweede 
kwartaa l en 21 persent gedurende die derde kwartaal 
verlangsaam. Die laer koers van toename gedurende 
die derde kwartaal het gedeeltelik 'n swakker vraag na 
krediet en gedeel telik 'n sekere mate van hernieude 
disintermediasie weerspieel. Gedurende die eerste 
nege maande van 1981 het die seisaensaangesuiwerde 
jaarkoers van toename in bankkrediet aan die priva te 
sektor nog saveel as 39 persent bedra. 

'n Ontleding van die manetere banke S8 krediet­
verlening aan die private sektar (nie vir seisoons-

Samestelling van veranderings in die eise van die 
monetere banksektor teen die private sektor 
SelsoenSlnvloed nle ultgeskakel nle 
R miljoene 

1981 

lekw . 2ekw. 3ekw. 

Reserwebank. NFK en 
diskontohuise 149 -32 - 42 
Landbank 20 80 888 
Ander monetere banke: 
DepoSIto's en beiegglngs 194 149 365 
Wissels verdlskonTeer 56 243 -326 
Huurkoopkrediet 34' 293 215 
Bruikhuurfinansienng 119 156 154 
Ander lenmgs en voorskolte 1 208 637 - 136 

Tataar 2087 1526 1 118 



verandenngs aangesuiwer nie) loon dat die Landbank 
se kaskredletvoorskotte vir die flnanslenng van die 
rekord someroeste vir die grootste deel van die 
toename gedurende die derde kwartaal verantwoorde· 
lik was. Uitgesonderd hierdie voorskotte, was daar 
gedurende hierdie tydperk slegs 'n klein toename in 
bankkrediet aan die private sektor. Beleggings In 
effekte win dIe private selctor het aansienlik gestyg, 
hoofsaalcl~k as gavolg van die terugname van effekte 
wat voorheen deur bankinslellings onder terugkoop­
ooreenlcomsle aan die privale sektor verkoop is. Ole 
opwaartse nelg1n9 in huurkoopkrediet en bruilchulJr· 
finansiering is volgehou, alhoewel daar 'n effense 
verlangsaming van die toename in huurkooplcrediet 
was. Wissels verdiskonleer hel aansienlik gedaal, 
gedeeltellk as gevolg van 'n laer vlak van binnelandse 
finansiering van die buitelandse handel , maar ook 
as gevolg van die verkope van verdiskonteerde wissels 
deur bankinstellings aan beleggers bUite die bankstel· 
sel. Ander lenings en voorskone, hoofsaaklik. oar· 
trokke rekeninge toegestaan deur handelsbanlce, het 
in werklikheid gedaal nil hul skerp styging gedurende 
die eerste helfte van die jaar. 

Toename in banklikwiditeit 

Die besh aan oorskot Ilkwiede bates deur die bankin· 
stellings, wat gedurende die tweede kwartaal en Julie 
1981 op 'n lae vlak was, het gedurende Augustus en 
September ietwat verbeter. Die werklike besit aan 
l ikwiede bates het gedurende hierdie tydperk van 
twee maande met A258 miljoen toegeneem, hoof· 
saaklik as gevolg van die aansienlike styging in die 
kredietverlening aan die Landbank deur hierdie 
IOsteliings. Die vereiste Ii kwiede bates het aan die 
ander kant met slegs R96 miljoen toegeneem. Die 
oorskol-likwiditeitsverhouding van alte bankinstel· 
lings, het derhalv...e van 2,0 persent aan die einde van 
Junie tot 2,1 persent aan die einde van Julie en lot 
2,7 persent aan die einde van September toegeneem. 

Geldmark 

Die toestand in die geldmark (In die engere sin), wat 
sedert die begin van Mei oar die algemeen stram was, 
het vanaf die middel van Augustus effens verruim, 
hoofsaaklik van.......ee die aangaan van bui lelandse 
kornermynlen ings deur bankinstetiings met die doel 
am aan hul likwlede batevereistes te voldoen ten 
tye van die seisoenale beweging van belastingfondse 
na die Aegering oar die Augustus·maandeinde. Vanaf 
vroeg In September het die mark egter aansienlik 
vernou en '0 aanmerklike tekor! aan fondse is" oar 
sowel die September· as die Oktober·maandeinde 
ondervind. Die hernieude vernoulng van die mark is 
gedeeltel ik deur terugbetalings van buitelandse 
korttermynlenings gedurende September, inskrywings 
op nuwe uitQlftes van staatseffekte vanaf 1 Oktober 
en die ope·markbedrywighede deur die Reserwebank 
veroorsaak. 'n letwat rulmer toestand is na die eerste 
week van November in die mark ondervind, maar teen 
die einde van die maand het die toestand weer vernou, 
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Nieteenstaande die vernouing van die geldmark 
vanal vroeg in September, is die matige da/ing in 
rcnlekoerse op effekte van die private sektor seden 
die einde van Julie nie omgelc:eer nie, maar is dit slegs 
gehandhaaf op die vlakke wat vroeg in September 
bereik IS. Die rentckoerse wat deur die diskonto· 
huise op bankaksepte van drie maande gekwoteer is, 
het byvoorbeeld van 15,5 persent op 31 Julie tot 
13.75 persent op 4 September gedaal en het op 
hierdie vlak gebly tot 20 November waarnti di t op 27 
November tot 14,25 persent gestyg het. Aan die 
ander kant het die skatkiswissettenderkoers van 11,25 
persen t op 31 Jut ie tot 11,4 7 persen lOP' 6 Oktaber 
gestyg. Op 23 Oktober IS die marge tussen die 
skatkiswisseltenderkoers en die daggeldkoers van 
die Nasionale Flnansiekorporasie van 0,5 persent tot 
0.75 persent verhoog gedeeltelik om die diskonto· 
huise en die Nasionale Finansiekorporasie te help en 
gedeeltelik am beleggings in skatkiswisseis meer 
aanlreklik Ie maak en 'n meer aktiewe mark in hierdie 
wissets te ontwikkeL Die skalklswisseltenderkoers 
het daarna tal 12,40 persent ap 27 November gestyg. 

Opemarkbedryw ighede 

Gedurende die drie maande vanaf Augustus tot 
Oktober het die Reserwebank korttermynstaatseffek· 
Ie ten bedrae van R400 miljoen op aanvraag van die 
Tesourie verkry en het verder langtermynstaatseffekte 
ten bedrae van R275 miljoen van die Staatskuld· 
kommissansse aangekoop. Opemarkverkope van 
korttermyn- en langtermyneffek te deur die Reserwe· 
bank het gedurende hlerdie Iydperk onderskeidelik 
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R421 m'iljoen en R283 miljoen bedra. Die Bank se 
opemarkaankope van staatseffekte gedurende die 
betrokke tydperk van drie maande het grotendeels 
bestaan ult die aankoop van effekte wat op 1 Oktober 
en 1 Desember verval. Hierdie aankope het R411 
mi ljoen bedra waarvan R116 mHjoen en R295 mil ­
joen effekte verteenwoordig het wat onderskeidelik. 
op 1 Oktober en 1 Desember verval het, 

Staatsfinansies 

Inkomste·invorderings oor die algemeen 
hoer as verwag 

In die eerste helfte van die lopende fiskale jaar, dit wi! 
s~ die tydperk April tot September 1981, was die 
inkomste-irworderings deur die Sentrale Regering 10 
persent hoor as in die ooreenstemmende tYdperk van 
die voorafgaande fiskale jaar. Die Begroting het 
voorsien[ng gemaak vir 'n afname van 1 persent vir die 
fisk.ale jaar 1981/82 in sy gehee!. Soas in die by­
gaande tabel aangetoon word, het die meeste van die 
hoofkomponente van inkomste gedurende die eerste 
helhe van 198 1/82 of teen haer koerse toegeneem of 
teen laer koerse afgeneem as die wat in die Begroting 
vir die fiskale jaar in sy geheel in die vooruitsig gestel 

" Die k.leiner afname in inkomstebelastinginvorde­
rings vanaf die goudmynmaatskappye vergelekt:! met 
die begrotingsyfer, was hoofsaaklik te danke aan die 
uitwerking van die depresiasie van die rand ap die 
prys in rand van gaud en ap gaudmynwinste, asaak 
die feit dat winste gedurende die eerste deel van die 
lopende fisk.ate jaar nag steeds die vooratgaande haer 
goudprys weerspieel het. Gedurende die tweede 
kwartaal van die fiskale jaar was die inkomstebetas­
tingbetalings deur die goudmynmaatskappye egter in 
INerklikheid 42 persent laer as 10 die ooreenstemmen­
de tydperk van die fisk:alejaar 1980/81 . Inkoms1ebe­
lastingbetalings deur ander maatskappye het VOOft­

gegaan om die hae maatskappywinste te weerspieel. 
terwyl die invorderings van persoonlike inkomstebe­
lasting opgestoot is deur salaris- en loonsverhogings en 
die gevolglike verskuiwing van belastingbetalers na 
inkomsteklasse wat aan hoer marginale belasting­
koerse onderhewig is. As gevolg van die aansienlike 
toename in die invoer en die binnelandse vraag in die 
algemeen, het die doeane- en aksynsregte, twee van 
die hoofk:omponente van indirekte belasting. gedu-

Staatsinkomstefonds - Belastingontvangste 

1981/ 82-Begroting April-Sept. 1981 

Persen- Persen· 
R tasie R tasie 

miljoene veran- miljoene veran-
dering' dering! 

InkomslebelasUng 
Goudmyne 1620 - 42 927 -35 
Ander 5688 20 2857 28 
Totaal ... 7308 - 3 3784 4 

DoeaneregJ 850 16 518 61 
Aksynsreg) 1 385 11 657 21 
Aigemene 
verkoopbelasting 2 150 30 965 23 

1 Ve,gelel<e met d,e Yfflr1<I'\;e OOt\lll!lgSlti gedunmde dIe fi~ulej/l(l' 1980181 
2 Ve,glllll~e m!!1 dleOQleellslemmel'lde tvdpe,k VIIIl dIll ' ,skate 1M' 1980fS1 
3. Inslulleode bedlae oOfd,aa9b~a' aan &~1l9rells\tnde gut)1<Jda kfo!o!l lllllS 
Doeane- Unle-(lo' een~omS'e ell ailn dIe Sentrale Inkom5\e londS van 
S,.udwes· lI.lril " 



rende die eerste helfte van 1981/82 koerse van 
toename aangeteken wat aansienlik hoer as die 
begrotingsraming vir die fiskale jaar in sv geheel Was. 
Aan die ander kant het die ontvangste ten opsigte van 
die algemene verkoopbelasting teen 'n laer koers as 
die begrotingsraming toegeneem. 

Hoe koers van toename in skatkisuitreikings 

Uitreikings aan staatsdepartemente uit die Skatkis­
rekening* was in die eerste helfte van die fiskale jaar 
1981/82 25 persent hoer as gedurende die eerste 
helfte van die voorafgaande fiskale jaar. Hierdie 
stYging was heelwat hoer as die begrotingsraming van 
17 persent vir die fiskale jaar in sv geheel. Gedurende 
Oktober het die uitreikings voortgegaan om teen 'n 
hoe koers te styg en was dit 24 persent hoer as in 
Oktober 1980. Ten einde nie die totale bed rag SODS 

deur die Parlement goedgekeur te oorskry nie, moet 
die skatkisuitreikings gevolglik gedurende die laaste 
vVf maande van die fiskale jaar teen 'n aansienlik 
laer koers styg. 

Finansiering van die skatkisrekeningtekort 

Die tekort (uitgesonderd leninys en skuldaflossing) op 
die Skatkisrekening het in die eerste helfIe van die 
fiskale jaar '981/82 R1 339 miljoen bedra. Hierdie 
syfer .het ongeveer die helfte van die begrote tekort 
vir die fiskale jaar in sy geheel verteenwoordig en het 
die tekort van A551 miljcen vi r die fiskate jaar 
1980/81 aansientik oorskry. Die tekort is soas 
vorg gefinansier: 

Buitetandse sektor ........ . .... . 
Staatsku!dkommissarisse ..... . . . 
Private nie-banksektor . , . . ....... . . 
Monetere banksektor .. . . . ........ . 

Totaal . . ... .... . . . . . , . . ..... . .. . 

R miljoene 

158 
67 

844 
270 ---

1339 

Die grootste deel van die tekort is by wyse van 
lenings vanaf die private nie-banksektor gefinansier. 
Afgesien van hierdie sektor se inskrvwing op 'n nu...ve 
uitgifte van staatseffekte in Mel, het die ope· 
markverkape van staatseffekte deur die Reserwebank. 
waarna vroeer verwys is, wesenlik tot die netto 
toename in die private nie-banksektor se besit aan 
sulke effekte bygedra. Die Staatskuldkommissarisse 
het slegs 'n geringe bydrae tot die finansiering van die 
skatkisrekenlngtekort gemaak, hoofsaaklik vanwee 
beleggings in ander effekte van die open bare sektor en 
'n onttrekking van fondse deur die Suid·Afrikaanse 
Vervoerdlenste, die provinsiale administrasies en die 
openbare karporasies. Die Tesourie se netta beroep 
ap die monet~re banksektor as :n bron van finan­
siering was betreklik klein en het hoofsaaklik uit 

-Die Skatkisrekening is aangesuiwer om veranderings in die 
konlan lsaldo op, en MHO lenings vanaf, die Betaalmeester­
generaalrekening in aanmerking Ie neem en om die Stabilisa­
sierekening Ie inkorporeer. 

Skatklstekort en -finanslering 
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'n toename van R203 miljoen in hlerdie sektor se 
besit aan Skatkiswissels bestaan. 

Suksesvolle ef!ekte-uitgiftes gedurende Oktober 

T.......ee nuwe effekte-uitgiftes is op 1 Oktober 1981 vir 
inskrywing aangebied am saam te val met die aflos­
sing van etfekte ten bedrae van A284 miljoen wat hul 
vervaldatum bereik het. Die nuwe lenings het bestaan 
uit die uitgifte teen pari van 'n 12,75 persent kart­
termyneffek met 'n opbrengskoers, insluitende 
kommissie. van 12,8 persent en die uitgifte van 'n 13 
persent langtermyneffek teen R98,5 persent met 
'n effektiewe opbrengskoers, insl uitende kommissie, 
van 13,23 persent. Aansoeke vi r die korttermyn- en 
d ie langtermyneffekte het onderskeidelik R317 
miljoen en A316 mUjoen bedra. Die Staatskuldkom­
missarisse hel A120 miljoen tot die aansoeke vir die 
langtermyneffekte bygedra. In totaal het die mane­
tere banksektor vi r R321 miljoen en die private 
nie-banksektor vir A 192 miljoen van die nuwe effekte 
aansoek gedoen. 

Indien die resultate van die nuwe uitgiftes in Mel 
en Oktober in aanmerk ing geneem word, het die 
Aegering se leningsprogram vi r die fiskale jaar 19811 
82 alreeds die verwagtings oortref. Die Begroting het 
vi r netto nuwe uitgiftes van bemarkbare staatseffekte 
van R650 miljoen (uitgesonderd lenings vanaf die 
Staatskuldkommissarisse) voorsiening gemaak, maar 
die aansoeke vi r nuwe staatseffekte deur die private 
nie·banksektor gedllrende die eerste sewe maande van 
1981 het alreeds A921 mil joen bedra. Twee reekse 
staatseffekte van R818 mitjoen in totaal. wat hoof­
saaklik deur ban kinstei lings besit is, is op 1 Desember 
afgelO5, Hierdie aflossing het saamgaval met twee 
nuwe uitgif-tes van staatseffekte. Nuwe 13,0 persent 
korttermyneffekte is teen R99,5 persent uitgereik am 
'n opbrengskoers van 13,25 persent (inslu itende 
kommissie) te gee, terwyl 13,0 persent langtermyn· 
eHek.te t~n R98,35 persent uitgereik is om ook 'n 
opbrengskoers van 13,25 persent te gee. 

Kapitaalmark 

Kleiner omset en eHense styging in opbrengskoefse 
In die mark vir vaste-rentedraende effekte 

Transaksies in die sekond~re mark vi r vaste·rente· 
draende effekte was in die derde kwartaal van 1981 
aansienlik kleiner op 'n tydstip toe langtermynop~ 

brengskoerse opwaarts beweeg het tot eHens hoer 
vlakke. Die nominale waarde van sodanige eHek te 
wat in die derde kwartaal op die effektebeurs ver­
handel is, was ongeveer die helfte van die omset 
gedurende die tweede kwartaal. In vergelyking met 
die gemiddeJde van die eerste twee kwartale van die 
jaar, was die nuwe uitglftes van vaste·rentedraende 
effekte gedurende die derde kwartaal betreklik 
klein, maar in Ok tober was dit opmerklik hoer toe 
nu-we uitgiftes deur die Regering en 'n groat open bare 
korporasie gemaak is. Nuwe uitgiftes gedurende die 
derde kwartaal en Oktober ;S oor die algemeen goed 
ondersteun. 

Die maandel ikse gemiddelde opbrengskoers op 
langtermynstaatseffekte het van 13,03 persent in 
Junie tot 13,21 persent in Oktober gestY9, terwyl die 
ooreenstemmehde toename in die gaval van langter­
mynsemi·prima-eHekte van die hoogste graad van 
13, 13 persent tot 13,27 persent was. Die maande· 
likse gemiddelde opbrengskoers op maatskappyskuld· 
briewe het van 13,75 persent in Junie tot 14,44 
persent in Oktober toegeneem. 

Opbrenglkoer'le In lekondar. mark 
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Herstelvan aandelepryse en opbrengskoerse 

Aandelepryse, wat vanaf Oktober 1980 afwaarts 
geskommel het, het gedurende Augustus en Septem· 
ber weer matig herstel, vcordat dit gedurende Okto· 
ber effens gedaal het, In Julie was aandelepryse 
gemiddeld 33 persent laer as in September 1980, 
maar in die daaropvolgende tydperk van drie maande 
het dit 'n styging van 11 persent getoon. Die pryse 
van finansiele aandele het gedurende hierdie drie 
maande matig gestY9 terwyl aans!ent!ke stygings in 
die pryse van mynbou· en nywerheids· en handels· 
aandele aangeteken is. Die indeks van die aantal 
aandele wat op die Johannesburgse Effektebeurs 
verhandel is, hel van 313 in September 1980 tot 122 
in Julie 1981 gedaal maar tOt 222 in Oktober gestyg. 
In ooreenstemming met die veranderings in aandele­
pryse, het die gemiddelde dividendopbrengskoers op 
aile klasse aandele van 4,75 persent in September 
1980 tot 7,37 persent in Julie toegeneem voordat dit 
tot 6,67 persent in Oktober afgeneem het. 

Etfektebeurs 
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Kleiner toename in besil aan langertermynfondse 
by nie-kontraktuele spaarinslellings 

Die totale toename in die besil aan langertermyn­
fondse by bankinstellings, bouverenigings, deelne· 
mingsverbandskemas en staatspaarskemas het van die 
tweede na die derde kwartaal van 1981 aanmerklik 
afgeneem, Saas in die bygaande tabel getoon word, 
het die seisoensaangesuiwerde besit aan langertermyn­
fondse by bankinstellings en staatspaarskemas in 
werklikheid gedaal, terwyl die seisoonsaangesuiwerde 
inname van nuwe langertermynfondse deur bouver· 
enigings opmerklik kleiner was. Deelnemingsver· 
bandskema5 het. aan die ander kant, 'n betreklike 
groat inname van nuwe fondse getoon. Ten einde 'n 
grater toevlooi van fondse na die bouverenigings aan 
te moedig, is die dividendkoerse op bouvereniglng­
aandele in Augustus verhoog - die op belastingvrye 
aandele met 0,5 persent en die op ander aandele met 
1,0 tot 1,5 persent. Die rente betaalbaar op sekere 
belastingvrye staatspaarfasiliteite is oak gedurende die 
loop van September en Oktober verhoog. 

Verandering in besit aan langertermynfondse by nie· 
kontraktuele spa&rinstellings. 
Selsoensaangesulwerd 
A mlljoone 

1981 

l e kw . 2ekw. 3e kw. 

Bankmslelhngs 97 518 -80 
Bouvereniglngs 404 493 340 
Deelnemlng5verband-
skemas 32 33 58 
Slaalspaarskemas '69 87 - 17 

Totaal 702 , 131 301 

Verband· en vaste eiendomsmark 

Beperk deur 'n kleiner invloeling van fondse, was die 
bouverenigings genoodsaak am hul verbandlen ings 
nag verder in te kart, naamlik van seisoonsaangesui­
werde totale van R4B4 mitjoen en R462 miljoen In 
die.eerste en die tweede kwartaal van 1981 onderskei ­
delik. tot R329 miljoon tn die derde kwartaa!. Die 
bedrag aan verbandlenings wal werlclik: utlbetaal 
is, het insgelyks van 'n kwartaallikse gemiddelde van 
R1 058 miljoen in die earste helfte van die jaar tot 
R648 miljoen in die derde kwarlaal afgeneem. Die 
verenigings was in staat am hut uilbetal ings op 
verbandlenings op 'n betreklik hoe vlak 1e handhaaf 
vanwee die aansienlike lerugvlooi van fondse in die 
vorm van Icapitaaldelgings op bestaande verbandle· 
nings, die invloeiing van nuwe fandse en 'n klein 
vermindering in hul besil aan voorgeskrewe beleg· 
91ng5. Deur hut nuwe verbandlenings in te kart. het 
die verenigings hul verbandleningsverpligtings van 
Rl 635 mitjoen aan die einde van 1980 tot RB31 
mil joon aan die einde van Junie en verder tot R539 
miljoen aan die einde van September verminder. 

Na 'n verhoging in sommlge van hul deposito-

35 



36 

"'" 

''''' 

"" .. 
.. 

"'" ,on ",. "" 
,.., "., 

koerse. het die bouverenigings hulverbandlc:oerse met 
1 persent verhoog vanat 13 Augustus in diegeval van 
nuwe lenings en vanaf 1 Oktober in die gel/al van 
bestaande lenings. Tans wissel hul verbandkoerse 
ap wonings van 12,25 to t 14.25 persent. 'n Aansien ­
like styging het oole: in die uitleenkoerse van die 
deelnemingsverbandskemas voorgekom. 

In weerwi l van die stram toestand op die verband­
finansieringsmark, het die kwartaall ikse waarde van 
transaksies in vaste eiendom gedu rende die derde 
kwartaal 'n nu'Ne relcard aangeteken, Ole maande· 
likse waarde van hierdie t ransaksies het egler in die 
derde kwarraal 'n dalende neiging getoon. In Sep­
tember was die seisoensaangesuiwerde waarde van 
transalc:sies in vaste eiendom 5 persent laer as die 
maandelikse hoogtepunt in Junie. 



Verklaring oor goudruilooreenkomste 
Uitgereik deur die President van die Suid-Afrikaanse Reserwebank. dr Gerhard de Koek 

6 November 1981 

Na die gehruiklike oorlegpleging met die Tesourie. het 
die Reserwebank in Oktober 'n aantal nuwe goudru"il · 
ooreenkomste met buitelandse finansiEile instellings 
aangegaan, in terme waaNan hy gaud aan hierdie 
instellings teen markverwante pryse vir komant 
verk.oop het en dlt weer ap 'n termynbasis [erugge­
koop het. Hierdie transaksies het die uitwerking 
gehad om die Bank se goudbesit tydeli k te laat daat 
en sy buitelandse vatu tareserwes te laat toeneem. 
Die volle uitwerking van hierdie transaksies ap die 
reserwes word egter nie in die Bank 56 Staat vi r die 
einde van Oktober 'Neerspieel nle, aangesien meer as 
R500 mitjoen van die bykomende builetandse valuta­
bes;t onmiddellik aangewend is om vroee terugbeta~ 
lings op trekkings onder die Bank se bestaande 
buitelandse kredielfasHitelte te doen - fasiliteite wat 
weer benut kan word soos en wanneer benodig. 
Verdare goudruil ooreenkomste met ander instellings 
is tans onder oorweging, 

Die nuwe ruilooreenkornste dien die doel om die 
Reserwebank Ie voorsien van aansienllke bykomende 
buitelandse valutareserwes op 'n wyse wat nie die 
likwiditeitsbasis van die blnnelandse bankstelsel 
ultbrel nle en gevolglik nie met die Bank se huidige 
beperkende monetare beleid bOIS nie. In die mate 
waarloe 'n beroop op die Bank gedoen word om 
behulpsaam te wees met die finansiering van die 
huidige tekort op die lopende rekening van die 
betalingsbalans, word finansier ingslegnleke verkies 
wat nle op enige wyse met die werking van die be· 
lalingsbalans·aanpassingsproses inmeng nie. Vir die 
hUldige het die Bank dus besluit om minder gebruik 
te maak van die tegnjek om 'n groot diskonto op 
termyndollars Ie nOleer len einde die verskille tussen 
Suid·Afrikaanse en oorsese rentekoerse te neutraliseer 
en sodoende die gebruik van oorsese handelskrediete 
deur SUld-Afrikaanse banke en hul kl iente aan le 
moedig. Hierdie tegniek, wat sedert Augustus in 
mindere of meerdere mate toegepas is, blyk 'n baie 
handige instrument van komermyn·reserwebeheer Ie 
wees, maar dit het die nadeel dat dit die beperkende 
uilwerking van die binnelandse monet~re beleid 
verswak . 

Olt bly steeds die Reserwebank se beleid om 
naluurlike kragte, insluitende die afname in die 
waarde van Suid-Afrika se goudopbrengs en ander 
Ultl/oere, toe te laat om 'n vernouende invloed op die 
geldvoorraad en die binnelandse monetare vraag 
uit te oofen. Oit is verblydend dal, in ooreenstem­
ming met hierdie benadering, die seisoensaangesui­
werde jaarkoers van toename in die bree geldvoor­
raad verlangsaam het vanaf 53 persent gedurende die 
eerste vier maande van 1981 tot ongeveer 10 persent 
gedurende die daaropvolgende vyf maande tot Sep­
tember (ongeveer 12 persent gedurende die derde 
kwartaal as sulks). 

Nieteenstaande die aansienlike leename in land· 
boukrediet , wat grootliks met die finansiering van die 
rek:ord mieJie-oes verband hou, het bankkrediet aan 
die private sektor oak teen 'n baie laer k:eers as 
gedurende die eerste helfte van 1981 gestyg. Desnie~ 
teenstaande. in die fig van die bestaande inflasionis­
tiese druk en die groot tekort op die lopende rekening 
van die betalingsbalans, bly voortgesette finansiEile 
dissipl ine noodsaaklik, Die Reserwebank sal gevolglik 
met sy huidige beperkende mone{~re beleid vol hard. 


	Statement on gold swaps - issued by the Governor of the South African Reserve Sank , Dr Gerhard de Kock



