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Seneste tendenser i valuta- og pengeforholdene
Denne oversigt vedrarer perioden fra august til begyndelsen af november 1986.

Internationale valutaforbold

Fra august til midten af oktober svakkedes dollaren knap 5 pct. i forhold til EMS-
valutaerne, medens kursen i forhold til yen var stort set uzendret. Herefter styrkedes dol-
laren markant over for de fleste valutaer, og primo november var dollarkusen i Keben-
havn tilbage p4 niveauet fra begyndelsen af august, hvorefter der atter indtridte en vis
svaekkelse. Som resultat af disse forskydninger faldt yen ca. 6 pet. i forhold til EMS-
valutaetne.

De seneste mineders udvikling i dollarkursen har veret praget af dels international
diskussion af midlerne til formindskelse af det amerikanske betalingsbalanceunderskud,
dels de lsbende oplysninger om den ekonomiske udvikling i USA.

Valutakursudviklingen m3 tillige ses pd baggrund af den amerikanske diskontoned-
sateelse fra 6 pet. til 5% pet. den 21. august, der ikke som ved tidligere lejligheder
umiddelbart fulgtes af diskontozndringer i Tyskland og Japan, samt den japanske dis-
kontonedsatrelse fra 3% til 3 pet. den 1. november.

Blandt EMS-valutaerne pivirkede dollarkussudviklingen D-marken med starst styrke.
Der har derfor vaeret behov for i et vist omfang at foretage stotteopkeb af flere af de
andre valutaer.

Kronen 14 p baggrund af betalingsbalanceudviklingen og den private kapitaleksport i
bunden af EMS-béndet fra midten af august frem til slutningen af september, hvorefter
der indtridte en vis styrkelse. Der var behov for betydelig intervention til stette for kro-
nen i dagene op til EF-finansministerrddsmedet i Skotland i weekenden den 20.-21. sep-
tember.

Umiddelbart efter nedskrivaingen af det irske pund med 8 pet. i begyndelsen af au-
gust 12 irske pund nzr den evre interventionsgranse, men er siden i lys af kursfaldet for
sterling og dollar gradvis faldet til den nedre del af EMS-béndet til trods for et stigende
renteniveau.

Kursen p4 pund sterling faldt med omkring 10 pet. over for kronen fra august til mid-
ten af oktober, hvor pundet notetedes til 1063,30 kr. i Kebenhavn, det laveste niveau
siden marts 1979. Efter Bank of England’s forhejelse af renten pd udian til pengeinsti-
tutterne med 1 pet. til 11 pet. den 14. oktober stytkedes pundet over for de fleste valu-
taer.



Tabel 1 Betalingsbalancens lobende poster

1.-3. kvartal
Andting
| s

1983

Milliarder kroner

Handelsbalance ekskl. energiogskibem.v. .......... ... .. 6,5 2,6 9,1
BOGIZL o oo - 16,9 8,7 8,2
Skibe m.v. .. 3.3 0,5 2,8
Renterogudbytter .. ... ... L -20.0 - 20,7 - 0,7
Y - 04 2,0 1,6
Andrelebendeposter. ... oo 9,0 7.3 1.7
Saldoialt ... ..o - 185 6,2 7.7

Betalingsbalancen og kapitalbevagelserne

Underskuddet pi betalingsbalancens lebende poster var i 3. kvartal 1986 7,3 mia.kr.
eller 2,5 mia.kr. mere end i samme kvarcal 1985. For drets forste tre kvartaler under ét
udgjorde underskuddet 26,2 mia.kr. mod 18,5 mia.kr. i samme periode sidste ir.

Henved halvdelen af forringelsen kan, som det fremgdr, henfores til varehandelen,
hvor underskudder forggedes med 3,7 mia.kr. tif trods for en besparelse pa 8,2 mia.kr.
pi nettoenergiimporten som felge af olieprisfaldet og den lavere dollarkurs. Serlig
sterkt voksede importen af forbrugsvarer og biler, med i alt 5,7 mia.kr. svarende til
19 pet.

P4 eksportsiden har vaerdien af industrieksporten sesonmenstret taget i betragtning
vaeret stort set uzndret gennem det seneste 4r.

Tabel 2 Relativ industrieksport

Dansk industrieksport 1 forhoid ul industrieksporten fra

@vrige CECD-lande Gvrige Vesteuropa
Ekskl. maskiner Ekskl. maskiner
Talt - . Talt :
og tansporanidier og transportmidler
1982 = 100
1983 ... 0 106 107 108 167
1984 ... . 100 105 107 107
1985 .. 102 105 107 106
1984 1. kvt. ... 103 107 107 109
2 — e 101 107 108 109
B — e 98 102 105 105
4, — 98 103 106 106
1985 Lokt ..o il 97 102 106 107
2. — 99 100 106 102
B — 108 108 110 106
4, — o 106 111 107 107
1986 1. kvt ... ... .. 104 111 104 107
2, — D 114 116 111 111

Anm.: Indeks for dansk industrivareeksport i forhold til de anfarte landegruppers industrivarecksport omregner il felies
valua.
1} Tallene er forelgbige, idet oplysninger mangler for Belgien, Frankrig og Iralicn.



Nationalbanken har p3 basis af OECD’s udenrigshandelsstatistik beregnet udviklin-
gen i vaerdien af den danske industricksport i forhold til henholdsvis de gvrige OECD-
landes og det evrige Vesteuropas industticksport omregnet til felles valuca.

Frem til 2. kvartal 1986, som er den seneste statistikdaekkede periode, har den danske
industricksport klatet sig bedre end sivel de evrige vesteuropziske landes som de evrige
OECD-landes industricksport. Dette er iszr tilfzldet, nir man ser bort fra gruppen ma-
skiner og transportmidler, der bl.a. inkluderer skibe, hvor tallene kan vaere pdvirkee af
store tilfeldige udsving.

Den hidril konstaterede svage udvikling i den danske industrieksport er siledes en
folge af stagnerende priser samt en afsvakket udvikling 1 verdenshandelen og ikke ud-
tryk for, at dansk industri har tabt markedsandele pi cksportmarkederne.

Betalingsbalanceunderskuddet er igennem 1986 i stigende grad blevet finansieret ved
offentlig kapitalimport.

Den offentlige nettokapitalimport pd 20 mia.kr. i 3. kvartal 1986 har varet nedven-
dig for at sikre et hensigtsmassigt niveau for valutareserven, da den private nettokapital-
eksport androg 14 mia.kr. i samme periode.

Betalingsbalanceunderskuddets finansiering Tabel 3
Offentlig netto- Privat netto- Track pa valura- Betalingsbalance-
kapitalimport kapitalimport?) reserverne underskud

Milliarder kroner

1985 ... 4,3 38,0 - 13,9 28,4
1986 1.kve, (oo 0,3 ~ 4.4 12,1 8,0
2. — 3.6 5,0 2,2 10,8
3.o— 20,3 - 14,0 1,0 7.3

1) Opgjort residuale inkl. fejl og udeladelser.

Portefoljeinvesteringerne stir kun for en mindre del af kapitaleksporten. De danske
investorers netcoksb af udenlandske aktier og obligationer beleb sig til 3,2 mia.kr. i
3. kvartal mod ca. 7 mia.kr. pr. kvartal i farsce halvdr. Kebene af udenlandske vardipa-
pirer modsvaredes delvis af udlendinges nettokeb af danske vardipapirer for 1,4
mia.kr., forst og fremmest kroneobligationer. Ogsd her var der tale om en vasentlig
mindre nettoomsaztning sammentignet med de forudgiende kvartaler.

Den dominerende post pi de private kapitalbevagelser har vaeret en tilbagebetaling af
kommercielle 1in og finanslin pd i alt 6,7 mia.kr. Herudover var der en betydelig valuta-
afgang, som mi henfares til betalingsbalancens fejlpost, jfr. tabelafsnittet s. 11.

Den private kapitaleksport fandt hovedsagelig sted i de ferste to maneder af 3. kvar-
tal. | september var de samiede private registrerede kapitalbevegelser stort set 1 ligevaegt,
og det var ligeledes tilfeldet ifolge den forelabige opgerelse for oktober.

Likviditetsudviklingen

Udviklingen i pengeinstitutternes likviditet har i de seneste méineder ligesom i 2.
kvartal veeret domineret af Nationalbankens salg af valuta. Salget af statspapirer har 1



minederne august til oktober under &t ligget i underkanten af statens bruttofinansie-
ringsbehov eksklusive afdrag pd udenlandsk statsgzeld.

P4 baggrund af uligevaegten i valutamarkedet er pengeinstitutterne kommet 1 nesten
permanent nettogld til Nationalbanken, der i sigrstedelen af perioden har suppleret
belsningen af indlinsbeviser med udlin over pengemarkedet til en rentesats pd 9% pet.,
d.v.s. % pet. over beldningsrenten for indlinsbeviser pd 8% pct. Under disse omsten-
digheder kan indlinsbevissystemet ikke generelt opfange udsving i pengeinstitutternes
likviditet, men tjener som en arr stedpude, idet pengeinstitutterne kan benytee uforud-
set overskudslikviditet til at nedbringe beldning af beviserne, sd de ikke risikerer at 4 et
uforrentet indestdende i Nadonalbanken. I lys heraf er den citkulerende mengde ind-
lansbeviser reduceret til knap 5 mia.kr. i begyndelsen af november.

Rentendviklingen og obligationsmarkedet

Obligationsmarkedet var bl.a. som felge af usikkerhed om betalingsbalanceudviklin-
gen preget af store kursudsving i august méined. Efter et toppunkt pd 12 pet. i slutnin-
gen af august falde renten pd de tonecangivende 20-drige realkreditobligationer under
indtryk af det ekonomisk politiske indgreb til et nivean omkring 11 pct. medio oktober,
hvorefter bl.a. offentliggarelsen af handelsbalancen for september afstedkom en fornyet
opgang iden lange rente til ca. 12 pct. medio november. Bevageiserne i obligationsren-
ten gennem de seneste mineder mi 1 vid udstrekning tilskrives danske forhold, idet det
udenlandske renteniveau har veret stort set uzndret samtidig med et stabilt om end be-
skedent nettosalg af kroneobligationer til udlandet.

Stigningen 1 obligationsrenten siden fordret har tillige medfart en mere differentieret
rentestrukeur, idet forskellen mellem renten pd 30-4rige realkreditobligationer og 3-mé-
neders pengemarkedsrenten i de senere mineder har andraget 2-2% pct. mod ca. 1 pct.
i foraret.

I forbindelse med stigningen i pengemarkeds- og obligationstenten har en rzzkke pen-
geinstitutter gennemfart mindre renteforhgjelser for visse udlinsformer.

Kreditformidlingen gennem pengeinstitutterne

Stigningstakten 1 pengeinstitutternes mdldn er aftaget markant hen over sommer-
ménederne, og dr-til-dr stigningstakren androg 12,9 pet. i september, jfr. tabelafsnittet
side 20.

Sxsonmenstret taget 1 betragtning har indlinene endvidere varet stort set uendrede
fra maj til september, hvilket bl.a. m4 ses i sammenhang med udvidelsen af spendet
mellem obligations- og indlansrenten samt valutauroen,

P4 baggrund af denne udvikling blev forrentningen af de szrlige indskud 1 National-
banken gradvis forhgjet. Efter en rente pd 5 pct. under pengemarkedsrenten t de foregi-
ende e mineder formindskedes rentespandet til 4 pet. for de szrlige indskud i septem-
ber og yderligere til 3 pet. for oktober og november méned.

Afdempningen af indlinsvaksten modsvaredes af et fald i pengeinstitutternes obliga-
tionsbeholdninger og en stigning i udlinene. Udlinsstigningstakten 14 fortsat pd et hejt
niveau gennem 3. kvartal, hvilket bl.a. har baggrund i en omlegning fra udentandsk til
indenlandsk ldntagning, jfr. omtalen af kapitalbevaegelserne, ligesom forventningerne
forud for det ekonomisk politiske indgreb i oktober kan have medfsrt en ekstraordinaer
lintagning i september.

En forelabig opgerelse af pengeinstitutternes balancer for oktober viste en gennem-



15 finansieringsselskabers balancer Tabel 4
Ultimo Ultimeo Ultimo Ultimno
1985 marts 1986 juni 1986 sept. 1986

Millioner kroner

Abktiver
Kassebehaldning ....................... 1.727 1.598 1.335 1.272
Fondsheholdning ............. ... . ... 112 532 467 347
Ethvervsmassigeudln . .......... ... ... 2.791 3.172 3.337 4.359
Ikke-erhvervsmaessige udlin®) ............. 1.934 2.184 2.963 3.391
Garantidebitorer. .. ... ... oL 91 82 86 82
Faste ejendomme, maskiner og inventar m.v.2) 1.396 1.660 1.743 1.821
Andreaktiver ... ... i 341 300 523 559
Passiver
Geld til pengeinstitucter
Indenlandske ..................... ... 2.694 2.169 2.833 4.038
Udenlandske . ... ... .. 2.198 3.649 3.113 3.23%
Afgivne garantier ... .. 91 82 86 82
Andre passiver
Indenlandske ........... ... ... .. 1.671 1.135 1.803 1.667
Udenlandske .. ....................... 624 1.175 1.178 1.094
Egenkapital og ansvarlig indskudskapital . ... 1.114 1.318 1.441 1.715
Balance .. ... 8.392 9.528 10.454 11.831

1} Herunder udlin tii erhvervsdrivende til keb af personbiler og varige forbrugsgoder.
2) Altovervejende leasingaktiver. Leasingaktiver i pengeinstirutejede finansicringsselskaber er i et vist omfang placeret under
erhvervsmessige udlin.

snitlig indlinsstigningstake pd knap 12 pet. og en fortsat kraftig udlansstigning. Pd
denne baggrund fastholdes forrentningen af de swrlige indskud i Nationalbanken pd
3 pct. under pengematkedsrenten i december.

Statistik vedrorende finansieringsselskaber

Til belysning af de forskellige nye finansiclle institutioners akcivitet indsamler Natio-
nalbanken oplysninger fra 15 stetre finansieringsselskaber om virksomhedens omfang
ved udgangen af hvert kvartal.

1 forhold til 2. kvartal viser opgarelsen ultimo 3. kvartal en voksende langivning. Stig-
ningen kan stort set henfores til pengeinstitutejede selskaber og modsvares af en foraget
gxld til pengeinstitutter, hvilket skal tages i betragtning ved en vardering af den sam-
lede kreditudvidelse gennem pengeinstitutter og finansieringsselskaber.

Stigningen har i modsztning til den foregiende opgerelse varet sterst for de erhvervs-
massige udlin, hvilket er en udvikling, der m4 antages at fortsetce, da omkostningerne
ved at optage forbrugslin generelt er blevet foregec som falge af de i oktober gennem-
forte foranstaltninger, jfr. nedenfor.

wKartoffelburen”

I oktober 1986 vedtog Folketinget en rackke indgreb med henblik pi at fremme den
private opsparing i lys af det fortsat store underskud pd betalingsbalancen. Bl.a. indfer-
tes en 20 pet. afgifc pd renter af forbrugslan, afdragsvilkirene for realkreditlin blev
strammet, og en rekke stempelafgifter forhgjedes.



Det er fra kredicpolitisk synspunks dilfredsstiliende, at forbrugslinsafgiften virker gen-
nem prismekanismen ved at forege omkostningerne forbundet med nettolintagning til
forbrugsformal. P4 denne mide pivirkes principielt forbrugslintagning fra alle kredit-
kilder i modsztning til forseg pi rationering i form af udlansstyring, som ikke kan virke
effektivt i det danske finansielle system. Afgiften kombinetet med skattereformen med-
feret, at rentexndringer fir vesentlig sterkete gennemsiag 1 fothold til ntagning, der
ikke sker til erhvervsformal.

Den residuale afgrensning af forbrugsldn i forhold til erhvervslin, realkreditlin og
studieldn vil i nogle tilfzlde kunne virke skemarcisk, hvitket dog forekommer forsvarligt i
betragening af afgifrens sterrelse. Ved at lade afgiftsgrundlaget opgere ud {ra negative
nettokapitatafkast begrenser man kraftige tilskyndelsen til balancekontraktion; hvis
bruttorenteudgifterne detrimod var lagt til grund, ville husholdninger med finansielle
akreiver 1 vidt omfang realisere disse for at tilbagebetale forbrugslin samt kebe forbrugs-
goder kontant.

Som falge af den =ndrede afdragsprofil for lin pi realkreditvilkdr med krav om en
blanding af sericldn og annuitetsldn foreges begyndelsesydelsen efter skat typisk med
knap 20 pet. ved det aktuelle renteniveau, og til gengzld undgir man den markante
stigning over tiden 1 ydelserne efter skat, som karakteriserer rene annuitetslin. Der skal
siledes prasteres en storre opspating i forbindelse med keb af ejerbolig. Athengigt af
renteudviklingen kan der blive tale om en ganske betydelig effeke pd byggeaktiviteten,
og den cidligere sterke stigning i ejendomspriserne synes allerede pd vej til at blive re-
dresseret.

Foruden stramningen af afdragsviikirene for realkreditlin og lignende er der ogsd ind-
fort krav til afdragsprofilen for nye pantebreve i ejerboliger med prioritet uden for real-
kredittens lanegraenser, for si vidt disse pantebreve skal kunne kabes, belénes eller for-
midles erhvervsmassigt. Der mi ventes udvikler standardvilkds for bl.a. selgerpante-
breve ifolge de nye krav. Hvis reglerne skulle vise sig at medfere tilfzldig prisdannelse
pa pantebreve, som ikke opfylder kravene, kunne det eventuelt overvejes fortsat at lade
pengeinstitutter m.fl. formidle omsztning af pantebreve nanset deres amortisation, s
kun erhvervsmassigt keb og belining blev afskdret for pantebreve, som afdrages for
langsomt.

Forhgjelsen af stempelafgiften til 4 pet. og forbrugsldnsafgiften vil i forbindelse med
skattereformen bevirke, at der f.eks. ved afbetalingskab af en bil ikke lengere opnis no-
gen nevneverdig skattemaessig fordel, selv om renterne stadig kan fradrages. Stempelaf-
gifterne og de skerpede krav til udbetaling og afdragstid vil medfere, at varige forbrugs-
goder 1 hgjere grad bliver fiansieret ved kebers lintagning i et pengeinstitut, hvor Fne-
vilkdrene er mere gennemsigtige end i afhetalingshandelen.

Industriministeren er blevet bemyndiget til at fastszette regler for lin til keb af verdi-
papiret, salg af Bnte verdipapiter og fondsterminsforretninger m.v. For si vidt angir
obligationer forekommer det nerliggende at lade sidanne regler tage udgangspunke i
hensynet til de mvolverede finansielle institutioners soliditet og si vidt muligt ikke
hzmme udviklingen af fondsterminsmarkedet, som kan spille en vaesentlig rolle for en
bedre finansiel betjening af virksomheder og husholdninger.



Nordiske landes erfaringet
med det internationale valutasystem siden 1973

v/fuldmagtig, cand. polit. Ole Hollensen

Indledning

Under det tidligere valutakurssystem, det sikaldte Bretton-Woods system, som om-
fatcede alle vestlige landes valutaer i perioden 1945-70, var der pd kort sigt stabilitet
mellem hovedvalutaerne, og det var derfor mulige for de nordiske lande at holde stabile
kurser over for alle deres samhandelsparinere. Efter den gradvise overgang til flydende
kurser siden 1971 mellem hovedvalutaerne foreligger denne mulighed ikke lzngere. De
nordiske lande har ved valg af valutakursarrangementer sagt at mindske de ulemper, der
folger herat.

[ denne artikel gennemgds forst udviklingen i den kortsigtede kursstabilitet, der har
haft et pifaldende ensartet forleb 1 alle de nordiske lande bortset fra Island til trods for,
at landene siden 1979 har benyttet forskellige valutakursarrangementer.

Det fremgir af naeste afsnit, at ogsd den langsigtede kursudvikling har vaerer forholds-
vis ensartet. Hovedirsagen hertil er, at den skonomiske politik i samtlige nordiske lande
har verer indrettet pd at fi nedbragt betalingsbalanceunderskud (bortset fra Norge i
perioden 1980-85), og at midlet hertil i perioder har varet devalueringer ofte forbundet
med indgreb mod indeksering af indkomster for at hindre, at effekten af devaluerin-
gerne blev udhulet.

I sidste afsnit anfares kort, hvorledes den finansielle integrationsproces i de nordiske
Jande er fortsat trods den sgede valutakursusikkerhed, og hvorledes dette har pavirket
pengepolitikken.

Valutakurspolitik i de nordiske lande

Danmark, Norge og Sverige deltog 1 slangesamarbejder i perioden april 1972-august
1977, hvor Sverige forlod det; Norge udtridte i december 1978, Finland var det ferste af
de nordiske lande, der stabiliserede sin valutakurs i forhold til et sammenvejet indeks af
vigtige handelspartmeres valutaer (uofficielt indtil 1977; dercfter ved lov); siden har ogsi
Sverige (fra august 1977) og Norge (fra december 1978) anvendt dette system. Island sty-
ver sin valutakurs efter et system, der i forhold til de evrige nordiske lande er mindre for-
maliseret. Danmark har veret tilknyttet EMS-systemet (partielt fastkurssystem) siden
dettes stare i marts 1979,

Set over et lidt lengere tidsrum har der uanset forskelle i de formelle valutakursregi-
mer vist sig en forblaffende grad af paralielitet  de nordiske valutaers kursudvikling over
for dollar og D-mark (for sidstnzvnte, se figur 1). Som felge af en stadig, vaesentlig hejere
inflationstakt afviger den nominelle kursudvikling for den islandske krone dog afgarende
fra de avrige valutaers (islandske kroner vises ikke pa figuren).

Arziklen bygger pa mareriale udarbejdet til brug ved dreftelser af det internationale valutasystem pi et nordisk
centralbankmede i august 1986.



Figur 1 Nordiske valutaer over for D-mark
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Anm.: Procentvis udsving i fothold il januar 1970.

Kortsigter kurssiabilitet

I forskellige studier har bl.a. IMF1) pavist, dels at valutakursfluktuationer er steget
kraftigt i forhold til fastkursperioden, dels at fluktuationer i de reale kurser {d.v.s. valuta-
kurser korrigeret for forskelle i inflation) i hvert fald p4 kort sige ikke har vaeret mindre
end 1 de nominelle. Man har endvidere pavist, at der ikke har vaerer tendens til, at fluk-
wationerne et blevet mindte over tiden.

For et land som Tyskland finder man siledes, at kortsigrede valutakursfluktuationer
generelt har veret ca. 1% gang sterre i petioden med flydende kurser i forhold ¢l fast-
kursperioden 1961-70.

I tabel 1 vises tilsvarende beregninger for de nordiske valutaer siden 1970. Valutakurs-
variationer er i denne forbindelse defineret med udgangspunkt i den numeriske afvigelse
af en mineds gennemsnitskuss fra et glidende gennemsnit af de tre foregiende mine-
ders kurs. Det underliggende problem ved undersegelser af denne type er, at der ikke
findes objektive mél for risiko og usikkerhed pd valutamarkedet. Resultatet af mekaniske
beregninger af valutakursvariabilitet af denne type skal desfor fortolkes med megen for-
sigtighed. Den anvendte definition medfoter, at variabilitetsmélet ogsa indeholder ef-
fekten af selvstzndige nordiske kussjusteringer?). De gennemsnitlige fluktuationer er
derfor sarlig store i drene 1973, 1977, 1982 og for Norge i 1986 {(gennemsnit af de farste
6 mineder), hvor der skete store selvstendige devalueringer.

Tabellen viser i alt fem forskellige mil for valutakursvariation. Ferst vises den sam-

1) Exchange Rate Volauility and World Trade (Gecasional Study nr. 28) og The Exchange Rate System — Lessons
of the Past and Options for the Furure (Occasional Study nr. 30).

2} Definitionen: forudsateer implicit, at forventningen il en given méneds gennemsnitskurs svarer til de fore-
giende tre mineders geonemsnit. Beregninger med alternative definitioner af valutakursvariabiliter viste
imidlertid, at selv om tallene numerisk natutligvis pivirkedes af valger af definition, kunne det konstateres, at
rangordningen mellem landene almindeligvis ikke pavirkedes af valget af vatiabilitetsdefinition.



Valutakursvariabilitet 1970-867) Tabel 1

1970-72 1 1973-78 1979-86 1970-86

Arsgennemsnit i procent

Veset bilateral?)

Danmark ... i 0,60 1,71 1,72 1,53
Finland ... ... ... ... . 0,77 1,96 1,68 1,63
Tsland . ......... ... .. ... ... ... .. 0,68 5,29 5,78 4,74
NOIZE <o vt 0,64 1,86 1,97 1,70
SVerige ... 0,61 2,04 2,15 1,85
I forboid wl US-dollars

Danmark ... 0,535 2,66 3,75 2,81
Finland .. ... ..o 0,18 2,10 2,88 2,13
Bsland . ... . 0,18 4,46 6,15 4,51
NOMEE .ot 0,66 2,41 2,96 2,37
SYETIZE oo 0,61 2,60 2,91 2,41
I forbotd til D-meark

Danmark ... .. 0,69 1,23 0,85 0,96
Finland ........ ... i 0,96 2,15 1,46 1,63
Tsland ... ... 1,10 6,30 5,96 5,26
| 0,60 1,57 1,66 1,45
Sverige .. ... 0,72 1,80 1.93 1,68
I forbold til svenske kroner

Danmark . ... . 0,27 1,05 1,96 1,34
Finland . .. ... ... ... .. 0,61 1,35 G,77 0,96
Island . ... o ¢,70 5,46 5,12 4,50
NOLZE o 0,37 1,15 1,32 1,10
Memorandum: variabilitet

af effektivt kursindeks

Danmatk ......... ... .. 0,35 1,01 1,20 0,98
Finland . .. ..o 0,56 1,00 0,60 0,74
Island ....... 0o 0,52 4,67 5,45 4,33
NOMEE oot 0,36 1,26 0,94 0,96
SVELIZE ..o 0,38 1,35 1,02 1,04

1) Valutakursvariabilitet er her defineret som kursafvigelsen i procent (numerisk vardi) af en given maneds kursgennemsnit fra
et glidende gennemsnit af de foregiende tre méneders kursgennemsnit.

2} Summen af de enkelte bilatersle kussudsving sammenvejet med veegrene, der anvendes ved udregningen af det effektive
kursindeks.

menvejede bilaterale kursvariation, d.v.s. den vejede sum af hver enkelt nordisk valutas
variation over for samtlige handelspartneres valutaer. Dette mél adskiller sig fra varia-
biliteten af det effektive kursindeks, som vises nederst i tabellen under ,,memorandum™.
Et effektivt kursindeks beregnes som en vejet sum af hver enkelt valutas kursindeks-
nivean ovet for samtlige handelsparinere. Aindringer i det effektive kursindeks egner sig
derfor bedre til at belyse, i hvor hej grad valutakursforskydninger i sig selv har pavirket
konkurrenceevnen fremfor at vaete et mil for risiko/usikkerhed eller lignende pé valuta-
markedet. De gvrige tre mél viser hver enkelt nordisk valutas fluktuation over for hen-
holdsvis US-doltar, D-mark og svenske kroner.

Med disse forbehold viser det foreliggende materiale, at alle nordiske lande har méttet
acceptere viesentlig sterre valutakursudsving siden 1973, men at variabiliteten pd den
anden side ikke synes at veere steget mere end for andre europeiske lande.

Det fremgar — med den islandske krone som en klar undragelse — at de sammenvejede
bilaterale valutakursfluktuationer ikke har udviklec sig markant forskelligt i de nordiske
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lande il trods for forskelle i valutakursregime. Dette resultat er formentlig ikke over-
raskende og kan pd en simpel made illustreres ved, at ndr et nordisk land stilles over for
en DM-dollar fluktuation, kan det enten velge at felge D-marken, som Danmark, eller
et vejet gennemsnit, som de evrige nordiske lande. T hegge tilfzlde vil summen af de
numeriske fluktuationer blive den samme, medmindre man valger at lade sin valuta
forskydes i forhold til bdde dollar og D-mark i form af selvstendig kutsjustering.

Forskellen 1 valutakurssegime siden 1979 viser sig dog ved, at den danske krones kurs
over for dollaren - samt i nogen grad dens effektive kurs — har fluktueret mere end for de
svrige valutaer (istandske kroner undtaget). Modsztningsvis er der specielt siden 1982
sket en kraftig indsneviing af den danske krones kursvariabilitet over for D-marken (til-
bage til niveuaet forud for flydende kurser).

Materialet viser pd den anden side, at den specifikt internordiske kutsvariabilitet malt
ved forskydninger i de avrige nordiske valutaer aver for svenske kroner for det farste ikke
er steget markant i forhold dl de sammenvejede bilaterale kursflakruationer og dernzest,
at arsagerne til store indbyrdes kursfluktuationer iser beror pa selvstendige devaluerin-
ger i perioden 1979-82. Dette til trods for at en forskydning i dollac-DM kussen p4 5 pct.
- bla. som felge af dollarens vaegt i de nordiske landes valutakurve — automartisk vil fore tif
en forskydning i den danske krones kurs over for de ovrige nordiske valutaer pa ca. 1 pet.

For Island konstaterer man som ventet, at valutakursfluktuationer har ligget markant
hejere end 1 de gvrige nordiske lande (effekt af stadige, ensidige kursjusteringer).

Langsigter kursudvikling

Kursudviklingen har som ovenfor nxvnt pd lengere sigt iser veret bestemt af, at lan-
dene - med Norge som en undtagelse i perioden 1980-85 — gennemgdende har haft ikke
ubetydelige underskud pi betalingsbalancens labende poster.

Tabel 2 Betalingsbalancens lobende poster

1960-67 ‘ 1968-73 ] 1974-75 1 1980-83 l 1984 | 1085 1985

I procent af BNP

Danmark - 1,8 -2,1 -35 ~3.2 -33 - 4,6 -4,9
Finland ... ... - 1,6 -1,2 ~ 2,5 -1,7 0,0 - 1,2 -0.3
Isiand ....... - 1,5 - 3,2 - 4,3 - 4.8 ~5,3 -5.8 -1,5
Norge ....... - 2.6 - 1,0 -7.8 2,7 5,8 5,1 - 6,5
Sverige ...... -0,1 0,5 -14 -2,7 0,4 -0.8 1,1

Kilde: . OECD, Historical Statistics og Economic Outlook nr. 39, samt for 1986 seneste nationale sken.

Perioden siden 1973 hat samtidig for alle de nordiske lande varet praeget af erfaringer
med, at betalingsbalancen forvetredes uholdbart, nir efterspargselsudvikling og kon-
kurrenceevne kom ud af trit med omverdenen.

Iswr bestrabelserne efter farste olickrise og frem til 1976-77 pd gennem finanspoli-
tiske foranstaltninger at imedegd de deflationzre effekrer af olieprisforhajelserne viste
sig uholdbare, fordi eftersporgsels- og omkostningsudvikling kom til at afvige markant
fta omverdenens.

Et fortsat dollarfald over for de europiske valutaer (slangelandene inklusive Norge og
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Sverige) farte parallelt hermed til en appreciering af de nordiske valutaers effekeive kurs
(figur 2).

Betalingsbalanceuligevegtene blev fra 1977 typisk rettet op gennem en kombination
af valutakursjusteringer (i og uden for slangesamarbejdet) og mere direkte indgreb i ind-
komstdannelsen.

Selv efter afskaffelse af dyrridsreguleringen pd arbejdsmarkedet respektive eliminering
af vitkningerne af udefra kommende prisstigninger 14 lonstigningstakeen 1 de nordiske
lande imidlertid fortsat noget hejere end i konkuirerende lande, med deraf virkende
pres pd valutakursen.

Den generelle gkonomiske politik har i de senere ar — i de fleste lande suppleret f.eks.
af prisstop (Norge og Sverige), lafte om skattelettelser (Sverige og Finland) samt lovgiv-
ningsindgreb (Danmark) ~ varet indreteet mod at opnd en yderligere nedbringelse af
den interne omkostningsudvikling til niveauet i de gvrige industrilande. Bortset fra Norge
og Island er hvert af de andre nordiske lande i 1986 ndet ned pi samme inflationstakt
som i OECD-landene under ét.

Udvikling i effektiv kurs Figur 2
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Anm.: Geomettisk indeks beregnet af Danmarks Nationalbank ud fra sencste oplyste vagte.

Fra nordisk side har man i internationale fora ofte sldet til lyd for sterre politisk hen-
syntagen til valutakursudviklingen fremfor at overlade valutakursfastsettelsen til mar-
kedskrefterne alene. Denne holdning kan skyldes, at de notdiske landes egne erfaringer
med den interne tilpasningsproces viser, at kurseendringet kun virker, hvis de kombine-
res med indgreb i indkomstdannelsen.

De nordiske lande har ogsi fremhavet, at fordelingen af tilpasningsbyrden mellem
valutastztke og valutasvage lande kunne blive mere hensigtsmessig og ligelig, hvis der
kunne opnis et bedre internationalt samarbejde om valutakursproblemetne.
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Finansiel integration

P4 forhind ville man formentlig vente, at den egede valutarisiko ville dempe bide
udenrigshandelen og den finansielle integration med omverdenen. Denne effeke kan
ikke pévises i de nordiske lande, idet sdvel udenrigshandelen som den finansielle integra-
tion med omverdenen har fortsat deres trendmassige stigning. De nordiske landes enske
om at stabilisere valutakurserne har ligeledes betydet, at de ikke i forhold til den egent-
lige fastkursperiode har opniet stotre — men heller ikke mindre - pengepolitisk selvsten-
dighed. En fleksibel rentepolitik og interventioner i valutamarkedet vil fortsat vere ned-
vendige redskaber til pd kort sigt at fastholde valutakursmélsetningen.

Den sgede finansielle integration med omverdenen har dog samtidig betydet, at rente-
niveauet har méittet bringes bedre I overensstemmelse med det internationale niveau.
Ogsd renterne 1 de nordiske lande har alnermet sig hinanden, jfr. figur 3.

Figur 3 Udviklingen i den lange rente i de nordiske
lande samt USA og Tyskland
Pct.
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Kilde: OECD, Historical Statistics samt Danmatks Statistik.
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Vegte i de nordiske valutaindeks Tabel 3
(Forneden angives datoen for sidste @ndring af vagte)

Danmarks

Valutakurve: National-
banks Island

valutakurs- 18.7.86%)
Finland Norge Sverige indeks

14.10.881) 2.8.82%) 1.4.863) 1.4.844)
US-dollars ........ 9.4 11,0 22,2 7.6 30,7
Sterling .......... 14,6 14,7 12,8 11,6 14,1
D-matk .......... 19.3 17.7 15,5 25,3 10,7
Svenske kroner . ... 20,2 15,0 . 14,7 4,8
Norske kroner .. ... 5.2 . 9,3 5,0 4,1
Danske kroner . . . .. 5,3 6,8 7.9 ° 6,1
Franske francs ... .. 5,8 9,2 5,2 6,6 2,9
Belgiske francs. .. .. 2.8 2.4 3,6 3,6 2,3
Schweizer francs . . . 2.4 1,2 2,0 2.8 2,7
Hollandske gyiden . 5,0 4,6 4,8 5,0 4,7
Tralienske lite . . .. .. 4.4 3.3 3.5 4.6 2.8
Finske mark ... .... . 3,0 6,6 3,1 2,0
@strigske schilling .. — 1,5 1.3 1,7 0,4
Spanske pesetas . . . . — — 1,2 1.1 4.9
Portugisiske escudos — — - 0,6 2,5
Canadiske dollars . . — 3,6 1,1 0.6 0,5
Japanskeyen ... ... 5,6 6,0 3,0 5,6 3.8

Itske pund . ..... .. — — 0,5 —
100 100 100 100 100

1} Vaegrene justeres hvert kvartal.

2) Vegtene justercs ikke regelmassigr.

3} Vzgtene justeres i april hvert ar.

) Dobbeltvejede industrihandelsindeks.

5) Vagiene justeres én gang om 4ret, effektivi den 1. januar.
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Uddrag af
nationalbankdirektor Er1k Hoffmeyers indleg
ved Arhus Universitets @konomiske Instituts

50 4rs jubileum den 5. september 1986

Det er en kendt sag, at mélsetningen for den skonamiske politik efter den anden ver-
denskrig var praget af, at det helt afggrende var opndefse af en hgj beskzftigelsesgrad,
og at dette kunne opnds ved styring af den samlede efterspergsel.

Frem til begyndelsen af 1970’etne havde man i OECD-omridet stott set en hej be-
skeftigelse og en betydelig skonomisk vaekst.

Det antages ofte, at det var et resultat af en bevidst ekonomisk politisk styring, men
det er neppe holdbart.

I samtlige lande var drivkraften i udviklingen den kraftige veekst i den offentlige sek-
tor og 1 bolighyggeriet.

Udbygningen af den offentlige sektor har vel hovedsagelig varet drevet af lanmod-
tagerregimets gnske om en velferdsstat og neppe udtryk for en gkonomisk politisk sty-
ring.

Da disse to drivkreefter 1 efterspergselsudviklingen standsede i begyndelsen af 1970"erne
- pi nogenlunde samme tidspunke i OECD-landene - hette efterkrigstidens hajkon-
junktar op.

Arbejdslesheden genopstod og blev i farste omgang medt med en ekspansiv gkono-
misk politik udformet i den forestillingsverden, der ansd mangdetilpasningen som den
dominerende.

Det viste sig tvaertimod, at resultatet blev en kraftig stigning i inflationen, som alle-
rede var blever sget 1 det foregiende 41ti, og der skete i de toneangivende lande et hold-
ningsskift med hensyn dl priotitetingen i den skonomiske politik, idet antiinflations-
politikken fik fotrang over beskeftigelsespolitikken.

Efter mit sken er det en af de afggrende perioder i de sidste fyrre 4r.

Det er nappe rigtigt at sige, at politikere i de forskellige lande bevidst foretog en om-
prioritering, men snarere, at de formidlede den utryghed, som den kraftige inflation
skabte blandt valgerne.

Man kan sige det pd den mdde, at et tilleb til at gennemfare en keynesiansk politik
druknede i en for velgerne vacceptabel inflation.

En sddan péstand er selvsagt uhyre vanskelig at bevise, og jeg kan i virkeligheden kun
begrunde den med, at jeg i de dr var meget opmatksom pid, hvordan prioriteringen
langsomt — uden de store diskussioner — @ndrede sig.

Dette skift i prioriteringen blev stottet af, at den arbejdsleshed, der kom, ikke gav an-
ledning ¢l steetk politisk polarisering.

Uanset hvordan man vil forklare udviklingen, stdr vi i dag med en betydelig arbejds-
lgshed i OECD-landene, uden at vi har en politik, der kan lase dilemmaet mellem infla-
tion og fuld beskzfrigelse.

Jeg ved udmarket, at mange vil havde, at det er utimeligt at betragte de 25 farste 4t
efter den anden verdenskrig som en parentes i den gkonomiske historie, hvor vi havde
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bide fuld beskftigelse og rimeligt stabile priser, medens vi nu bliver konfronteret med
modsztningen mellem de to.

Til dem m4 man sige, at der nzppe var mange politikere eller skonomer, der i slut-
ningen af 1960’ erne ville tro, at det var muligt, at der i vor skonomikreds r efter dr ville
veere en arbejdslashed pd op mod 10 pet., uden at det gav anledning til store samfunds-
maessige spendinger.

Min konklusion er, at der i midten af 1970 erne er sket et holdningsskift, som bety-
der, at en vasentlig hojere beskzfrigelsesgrad nappe kan opnds ved indsats over for den
samlede eftersporgsel, men snarere vil kunne opnis ved strukturendringer pd arbejds-
markedet i retning af mere udbredt deltidsarbejde indrettet efter den enkeltes personlige
behov og en mere aktiv arbejdsmarkedspolitik i retning af den svenske.






Tabeller og figurer



Signatugforklaring
— Nul
0 Mindre end en halv af den anvendte enhed

Anvendes i rubrikker, hvor der efter sagens
natur ikke kan forekomme tal

. Oplysninger foreligger ikke
Forelmbige eller ansifede tal
__ Databrad

I tabeller, hvor banker og sparekasser indgir, er
tallene eksklusive fwraske og grenlandske banker
og sparckasscr, men inklusive hervarende filialer
af udenlandske pengeinstitutter.



Nationalbankens vigtigste aktiver og passwer 1
Aktiver Passiver
Den officielie likviditet®) Starens tilgode-
- ] Seddel- havende
. Netlo- Obliga- Indlins-
Ultimo?) fordringer | Udlan%} tioner 8 Indlin®) g ans
Guld?) p4 ud- og aktier mg?tl; crser Leobende | Postgiro-
Iandet omie konto®) midler
m.v.
Millioner kroner
1975 .o e 481 4 770 1198 12 199 8 904 418 1 090 5 894 — 806
1976 ... 501 4052 2 108 15 754 9 682 591 ® 9 336 736
1977 oot 577 8 794 4618 13 089 11 044 718 ® 14 408 425
1978 ... 594 15 597 5 236 11 478 12 016 1588 ° 17 686 768
1979 ...l 3 280 16 864 5 204 11 40¢ 13 254 1 568 ® 14 184 2234
1980 ........... 5 741 19 692 2 589 11 876 14 151 1273 e 12 198 1 826
1981 ...l n 4759 18 379 2 8306 10 806 15 288 1642 ® 4 857 1887
1682 ... ... S 663 18 687 8 253 10 707 15 939 930 e 6 943 2 325
1983 ... e 6 137 35 133 8 049 14 657 17 045 571 ® 16 624 2 872
1984 ... 5 661 33 969 11 692 11 521 18 716 2 507 ° 12 346 4 329
1985 ... . 4772 48 716 26 196 13 760 20 155 2 562 23 816 16 207 5 142
1983 Marts. .. ... 5 663 20 925 13 357 11 471 15 765 635 o 14 689 2 492
Juoi....... 5 663 26 439 975 11 992 16 305 4024 e 3 427 2711
September . 5 663 30 178 2 857 12 004 15 837 1 430 ® 11082 2 686
December . . 5 663 31 280 7973 12 053 17 045 573 e 15 907 2 872
1984 Marts. .. ... 6 137 32 204 3210 12 425 16 559 710 e 10 792 183
Juoi....... 6137 31 209 4 438 12 762 17 422 1739 e 8 186 1 141
September . 6 137 38 776 G 455 12 986 16 839 2455 e 16 908 580
December . . 6137 31 338 11 581 13 111 18 716 2 502 ° 9272 4329
1985 Januar .. ... 5 661 35 726 6 590 11515 17 641 2 491 4 7 626 1193
Februar . . .. 5 661 41 264 8 961 11511 17 551 2 873 e 15 961 564
Marts. ... .. 5 661 44 044 7 736 11 540 17 944 2528 ® 19 586 91
Apri 5 661 38 666 9 077 11 556 17 723 2977 4 17 399 807
Maj ....... 5 661 44 968 13 155 11 555 18 106 2973 s 26 813 366
Juni 5 661 50 387 8 695 11 649 19 731 3 089 A4 23 634 2 266
Jult ... 5 661 52 208 2 997 11 086 18 753 3 246 . 20 550 1517
August . ... 5 661 46 713 15 479 11 128 18 514 2783 14 256 13 400 625
Scptembef . 5 661 49 578 16 481 11 189 18 438 2 841 15 465 i4 193 2 432
QOktober ... 5 661 50 616 17 426 10 747 18 484 3084 18 313 12 184 1925
November . 5 661 53 807 21 387 10 875 18 941 3 383 15 994 22 150 1 416
December . . 5 661 51076 26 203 11 270 20 155 2562 23 816 13 184 5 142
1686 Januar. .. .. 4772 43 974 19 348 13 810 18 944 2 796 21 748 8 400 362
Februar . . .. 4772 41 702 22 603 13 898 18 856 2511 24 407 3082 8
Marts. .. ... 4772 38 990 29 252 13 987 19 437 2255 24 039 12 480 1106
Aped ... 4772 37 397 37 869 14 043 1¢ 121 2 240 36 363 8569 - 143
Maj....... 4772 35 341 32 554 14 087 20 251 1898 31 380 4719  -1002
Juai. ..., 4 772 33 067 35 970 14 151 20 600 1975 27 749 8534 - 656
Juli ... 4772 26 036 20 731 23 081 20 161 1355 13 330 10552 - 659
Aungust .. .. 4772 34 187 16 660 25 010 19 757 1 748 10 686 19776 -1362
September . 4 772 29 589 18 770 25 01¢ 19 504 1452 5 808 23794 - 643

1y Da rallene vitimo dret er statustal, mens tallene ultimo miane-
den er balanceral, kan tallene ultimo december afvige fra rallenie

2

=

ultimo dret.

Danmarks officielle internationale likviditer er specificeret pd
side 2. Kursteguleringer af den officielie likviditet medferte i 1973
en forbedring pa 323 miltke., i 1976 en forringelse pa 146
mill k., i 1977 en forbedring pd 109 mill k., 11978 en forringelse
pa 1.578 milL.kr., 1 1979 en forbedring pd 4.315 mill.kr., 11980 en
forbedring pi 4.597 millkr., i 1981 en forhedring pi 2.556
mill kr., 1 1982 en forbedring p3 3.436 millkr., i 1983 en forbed-
ring pa 4.471 mill kr., i 1984 en forbedring pd 2.214 millkr., 1
januar 1985 en forbedring pd 14 mill kr., ved status ultimo 1985
en forringelse pd 3.288 mill.kr. og i januar 1986 en fosringelse pd
219 millkr.

3} 1 1975 er guldbcholdningen opraget tl en vaerdi beregnet pi

4

[ -

grundlag af centratkursel
1976 cr beholdningen

n1kr. = 0,117265 g fint guld. Fra og med
beregnet pi grundlag af cencralkursen

Tkr. = 0,112575 g fint guld. Fra og med 1977 er beholdningen be-
regnet pa grundlag af 1 kr. = 0,103737 g fine guld. Fra og med
1979 er vierdien af beholdningen ved statusopgerelserne opgjott
pé grundlag af den af Den europiske Fond for monetaert Samart-
bejde beregnede gennemsnicspris for det nzrmest forudgiende
halvat, dog hejst prisen den nmstsidsre hverdag i perioden. Ved
status 1985 er veerdien af 1 ounce fint guld = 367,880 ECU sva-
rende til 1 kr. = 0,010615 g fint guid.

Bankers og spatckassers mellemvarender med Nationalbanken er
specificeret pd side 15.

Inklusive ,Konsolideringskonto”, der ophavedes 1. januar 1985,
hvor saldoen overfortes til , Lebende konto”.



2 Danmarks internationale likvidster
Officiel likvidiret
National- Narional- . Szrlige National-
bankens bankens Eum]p wiske trxkniigs- Rci§¥‘,e" Officicl bankens Officiel
Ultime?) guid- fordringer vamta- rettigheder SHEAng likvidicet forpligtelser likviditet
s heder : over for
behold- pd C%CU i IMF IME brutto over for nectod)
ning?) udlandet ( ) (SDR) ) udlandet
Millioner kroner
1975 ... ... 481 3921 . 593 442 5 437 186 5251
1976 ........ 501 3871 . 351 450 5373 820 4553
1977 ... 577 7 987 . 681 511 9756 385 9371
1978 ... ... 594 14 830 . 649 455 16 528 337 16 191
1979 . ... .. 3280 12 670 3 084 972 543 20 549 403 20 146
1980 ........ 5 741 15 981 2 336 1056 798 25 912 479 25 433
1981........ 4 759 14 283 2077 1471 898 23 488 350 23 138
1982 ........ 5 663 14 796 2 035 i 631 923 25 048 698 24 359
1983 ........ 6 137 27 569 4 805 1227 2120 41 858 588 41 270
1984 ........ 3 661 27 190 3 234 1747 2 368 40 200 570 39 630
1985 ........ 4772 41 328 4194 1759 2 040 54 093 605 53 488
1985 juli . ... 5 661 44 159 4 148 1837 2294 58 099 230 57 869
Aug. ... 5 661 38 676 4148 1889 2294 52 668 294 52 374
Sept.. .. 5 661 41 422 4 148 1923 2280 55 434 195 55 239
Oke. ... 5 661 42 935 3 684 1523 2 280 56 483 206 56 277
Nov. ... 5 661 46 424 3 684 1 948 2291 60 008 540 59 468
Dec. ... 5 661 43 080 4 343 1967 2289 57 340 603 56 737
1986 Jan... .. 4772 36 139 4 656 1758 2057 49 382 636 48 746
Feb. ... 4772 33 596 4 656 1758 208t 46 863 389 46 474
Marts 4772 31 063 4 406 1831 2070 44 142 380 43 762
April 4772 30 868 2 875 1831 2070 42 416 247 42 169
Maj . 4772 28 752 2 875 1 831 2119 40 349 236 40 113
Juni 4772 27 677 2 875 1 881 2073 39 278 1 439 37 839
Juii . 4772 30 333 2 437 1881 2 086 41 509 10 701 30 808
Aug. 4 772 29 551 1913 1881 1990 40 107 1148 38 959
Sept. 4772 33 987 1911 1904 2032 44 606 10 245 34 361
Banker Sparekasser Bankers og Samlet
sparckassers | international
Ultimo?) Valuta- Valuta- Nertovaluta- Valuta- Valuta- MNettovatura- nctt_;)l\_ralfta» likvidicer
akeiver passiver stilling aktiver passiver stilling slling?} petto
Millioner kroner
1975 ... .. 6 987 6 167 820 171 152 19 839 6 090
1976 ... 10 216 8 230 1986 204 172 32 2018 6571
1977 ... ... 14 975 12702 2273 1256 327 929 3202 12 573
1978 .. ... .. 18 690 18 151 539 889 637 252 791 16 982
1979 . ... .. 24 775 23 200 1575 2023 1349 674 2 249 22 395
198G ........ 27 533 27 936 - 401 2294 1638 656 255 25 688
1981 ........ 36 303 36729 426 3977 3132 845 419 23 557
1982 ........ 45 703 45 316 387 3 632 3199 433 820 25 170
1983 ........ 60 278 63 735 ~ 3 457 5 349 5 816 - 467 - 3924 37 346
1984 ........ 82 706 85 338 ~ 2632 7636 8 010 - 374 - 3006 36 624
1985 ........ 112 600 116 897 -4 297 14 600 15 765 -1165 - 5462 48 026
1985 Juli.... 80 772 85 295 - 4523 10 570 11 787 -1217 - 5740 52129
Aug. ... 85 765 92 754 - 6989 11 217 13 367 - 2150 - 9139 43 235
Sept.. .. 87 594 95 204 -70610 10 983 12 759 -1776 - 9386 435 853
Oke. ... 85 523 91 650 ~ 6127 11 380 12 801 -1421 - 7548 48 729
Now. ... 90 883 94 688 - 3803 12758 14 230 - 1472 - 5277 54 191
Dec. ... 112 361 117 247 -4 886 14 623 15 957 -1 334 - 6220 50 317
1986 Jan..... 116 196 121 264 -5 068 15 032 16 855 -1823 - 6891 41 855
Feh. ... 116 366 123 884 -7518 15 418 17 999 - 2581 - 10 099 36 375
Marts .. 108 323 114 498 -6175 17 409 19 297 -1 888 ~ 8063 35 699
April . .. 116 344 120 147 -3 803 18 655 20 474 - 1819 - 5622 36 547
Maj. ... 117 053 122 884 -5 831 20 397 21 853 -14356 - 7287 32 826
Juni ... 123 659 127 264 -3 605 20 367 21 134 - 767 - 4372 33 467
Juli ... 124 829 127 171 - 2342 21513 21 883 - 376 - 2712 28 096
Aug. ... 111 119 118 214 - 7093 21 045 22 231 - 1186 - 8281 30678
Sept.. .. 105 695 107 583 - 1888 21 769 21795 - 26 - 1914 32 447

1} Se note 1, side 1.
2} Se note 2, side 1.



 (fortsas) Danmarks internationale likviditet 3
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1876 1977 1878 1979 1880 1981 1982 1983 1984 1985 1986 =
Officiel likviditet Bankers
National Seerlige National- o8 Samler
National- U2 | Buropesiske | traknings- | Rescrve- . bankens . spare- [ofer-
bankens : pore Officiel Offjciel kassers national
Uleimot) havkens | o t® | valua- | rordge | stilling | pgie | o8| iksiditer | peno- | likviditer
guldbe- g enheder heder over for b pligtelser 1
holdaing | b, ] (BCU) i IMF IMF mue e for | PO e netto
{SDR) udiander SHiing
Millioner SDR®)
1975 ... 63 542 3 82 61 748 25 723 116 839
1976 ......... 63 576 . 82 67 788 122 666 300 0966
1977 e 67 1138 ° 97 73 1375 55 1320 457 1777
1978 ......... 69 2 237 ® 98 69 2473 51 2 422 119 2 541
1979 ... 464 1792 436 138 77 2 907 57 2 850 319 3 169
1980 ......... 748 2 083 305 137 111 3384 62 3322 33 3355
1981 ... 558 1675 244 173 105 2755 41 2714 49 2763
1982 ..., 612 1600 220 177 100 2 709 76 2 633 89 2722
1983 ......... 594 2 666 465 119 205 4 049 57 3992 - 380 3612
1084 ....... .. 513 2 461 293 158 214 3639 51 3588 - 273 3315
1985 ... .. 485 4 202 427 179 207 5 300 62 5 438 - 555 4 883
1985 Juli...... 513 4 238 398 166 208 5523 22 5 501 - 551 4950
Aug. ... 513 3 695 396 171 208 4 983 28 4955 - 870 4085
Sept. ... 513 4 021 403 174 206 5 317 19 5298 - 911 4387
Oke...... 513 4 220 362 174 206 5 475 20 5455 - 742 4713
Nov. .... 513 4 656 369 177 207 5922 54 5 868 - 529 5339
Dec...... 513 4 380 441 179 207 5 720 61 5659 - 632 5 027
1686 Jan. ... .. 485 3 689 475 179 209 5 037 65 4972 - 703 4269
Feb. ... .. 485 3 548 492 181 212 4918 41 4877 -1067 3 810
Marts . . .. 485 3 162 449 187 210 4 493 39 4454 - 820 3 634
April . ... 485 3 241 302 187 210 4 425 26 4399 - 590 3809
Maj ..... 485 2 945 295 189 212 4126 24 4102 - 746 3356
Juni ... .. 485 2 881 299 192 211 4 068 150 3918 - 455 3 463
Juli..oo... 485 3192 256 192 212 4 337 1126 3211 - 285 2926
Aug. .... 485 3 154 204 195 202 4 240 123 4117 - 884 3 233
Sept. .... 485 3 666 206 195 206 4758 1105 3 653 - 206 3 447

3) Danmarks kvote minus fondens beholdning af danske kroner,

basis af 711 mill.SDR.
4) Se note 2, side 1.
5 Definitotiske &nd

sifremt beleber er positive. Fra og med 1983 er kvoten bogfart pi

ringer medfarte pr. 1. januar 1977 et fald pd 260

mill. kr. og pr. 1. januar 1978 en stigning pd 60 mill kr.

&) Guldbeholdningen er til og med 1979 beregnet pA basis af 35 SDR

pr. ounce, derefter ved hver statusapgerelse opgjort pi grundiag af
den af Den europaiske Fond for monetzrt Samarbejde beregnede
gennemsnitspris for nermeste forudgiende halvir, dog hejst prisen
den nastsidste hverdag i perioden. Swtlige trakningsrettigheder
og reservestillingen over for IMF er fakriske saldi i SDR. @vrige
postet er beregner som boglart vaerdi 1 danske kroner omregnet
efrer SDR-kursen pi opgerelsestidspunkeet.



4 Middelkurser i Kabenhavn for visse valutaer
sami indeks for effektiv kronekurs

Gse:i?lzn— Hojest Lavest G:;lﬁg' Hajest Lavest G;iﬁ?; Hejest Lavest
Kroner pr. 100 enheder af den enkelre valura
ECUY SDRz) US-doilars
1983 ......... .. 813 22 822 43 794 35 978 12 1042 74 914 31| 916 15 1003 90 82275
1984 ... .. .. ... 814 83 822 74 798 60 1060 85 1118 32 1000 21 11036 07 1145 25 930 50
1985 ... .. ... .. 802 22 811 50 792 20 1072 62 1177 78 983 53 [ 1058 61 1243 25 896 90
1985 4. kvt. .. ... 799 53 805 00 794 35 1010 72 1031 11 98353 | 93823 973 30 896 90
1986 1. kvt...... 798 23 802 25 794 25 97235 99277 943 56 | 865 71 908 60 814 80
2, — 796 07 804 25 792 10 964 06 99255 047 18 | 830 52 883 85 802 75
3.— . 794 68 799 00 788 70 943 87 963 62 924 15 | 785 04 818 15 756 00
Juli oo 797 48 79900 795 90 957 89 963 62 950 39 | 80537 81815 790 00
August ... 79293 798 00 788 80 938 51 949 60 93246 | 776 43 787 60 770 50
September . 793 42 796 65 788 70 934 32 946 83 924 15 | 77201 789 00 756 00
Sterling D-mark Svenske kroner
1983 ... ........ 1387 90 145675 1253 90 358 20 363 35 35090 | 119 32 124 10 113 92
1984 .. ... ... .. 1380 23 1437 50 1207 40 364 00 368 39 357 84 | 12519 129 08 122 14
1985 (... ... .. 1363 89 145925 1257 50 36019 364 60 356 45 | 123 04 128 19 118 28
1985 4. kvt...... 1347 34 1374 35 1291 40 362 49 364 60 36120 ¢ 11996 12i 11 118 28
1986 1. kvt. ... .. 1245 11 1308 25 1177 40 368 10 369 75 36394 | 116 67 118 95 114 10
20— L 125269 128800 123190 369 81 371 54 367 40 | 115 42 118 43 114 33
3. — ... 117022 125025 110250 37617 378 76 371 22 7 112 66 114 50 110 70
Juli ... 1216 18 1250 25 1177 50 374 03 376 55 371 22 114 06 114 50 113 37
August .... 115466 117520 1137 75 376 34 378 25 37412 | 11208 113 15 111 41
September . 1137 03 1164 30 1102 50 37824 37876 37708 1 11173 112 75 110 70
Norske kroner Franske francs Belgiske francs
1983 ........... 125 40 130 65 118 08 120 20 127 20 117 85 17 905 18 726 17 73
1984 ........... 126 95 129 80 123 45 118 57 119 75 116 73 17 933 18 10 17 735 .
1985 ... 123 15 126 09 118 20 11804 11930 116 53 17 860 17 995 17 755
1985 4. kvt. ... .. 120 39 122 28 118 20 118 80 119 26 118 49 17 870 17 95 17 755
1986 1. kvt...... 118 02 119 27 116 18 119 90 120 50 118 63 1800 18 08 17 82
2, — 112 45 119 67 108 19 116 29 120 20 115 44 18 129 18 18 18 01
o— 106 26 108 80 103 7¢ 115 76 116 32 11507 18 206 18 29 18 08
Juli oo 107 82 108 80 106 66 116 22 116 32 115 92 18 177 18 245 18 14
August . ... 105 61 106 50 104 95 115 50 116 18 115 07 18 181 18 275 18 08
September . 105 26 106 35 103 70 115 53 115 85 115 18 18 261 18 29 18 195
Sehweizerfrancs Hollandske gylden lalienske lire
1983 ... ... ... 435 93 456 50 413 65 32061 326 00 31513 0 6027 06179 0 5930
1984 ... ... .. 441 12 456 90 428 60 32287 32668 316 78 0 589% 03975 05797
1985 ... ...... 432 42 446 70 417 37 31940 32375 315 38 0 3546 0 5840 05306
1085 4. kvt. ... .. 439 34 446 70 432 50 32177 32370 320 94 05354 09389 0 5306
1986 1. kvt. ... .. 437 11 446 35 430 15 32626 327 63 322 98 0 5408 0 5440 05332
2. — 445 31 453 75 436 45 328 37 329 90 326 30 05396 0 5435 05372
3. — 465 22 471 35 455 20 33362 33574 329 53 0 5463 0 5499 0 5408
Juli oo 461 52 469 65 455 20 33199 33410 329 53 0 5449 0 5485 0 5408
August ... 467 30 471 35 464 30 33388 33525 332 07 0 5467 0 5499 0 5439
September . 467 16 469 55 463 80 33509 33574 333 78 0 5480 0 5491 0 5460
Japanske yen lrske pund Effebtiv kroncknrs?)
1983 ... .. ... 38587 4 2825 35725] 113845 1194 00 1120 00 90 8 94 2 88 5
1984 (... ... 4 3586 4 6250 40730{ 112267 1128 50 1114 75 88 4 893 87 3
1985 ... .. ... 4 4441 A4 7560 42200 112182 1133 25 1110 20 893 919 88 2
1985 4. kvt ... .. 45222 4 6440 443051 1120 13 1126 00 1113 25 9G 8 919 920 0
1986 1. kve. ... .. 4 5982 4 8055 44170 111660 1125 50 1110 50 921 935 912
2. — L. 4 8901 5 0050 4 6760| 1123 72 113000 1115 00 925 930 90 8
3. — 5 0374 5 1440 493607 1069 61 1125 00 1034 25 93 6 94 9 925
Juli ..o 5 0779 5 1440 497107 112022 1125 00 1115 75 928 931 925
August .. .. 5 0395 5 1240 49810| 104592 1117 00 1038 15 939 94 5 931
September . 4 9930 5 0600 4 9360[ 1039 31 1043 50 1034 25 94 1 94 9 93 3
1) Til og med 14. september 1984 beregnet pa basis af de kurser, der kronens veerdi. Indekset er beregnet pi basis af handel med indu-
indgdr i ECU-kurven. strivarer, Nacrmere oplysninger om beregningsmeroden kan £is ved
#) Beregnet pd basis af de kurser, der indgér i SDR-kurven. henvendelse til Danmarks Nationathank, Internationalt Kontor.

?) Indeks 1980 = 100. Fald i indekset er udtryk for en forringelse af



Valutakursudvikiingen i forhold 11l dollars
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6 EMS-valutaernes indbyrdes placering

Pet.

UGEGENNEMSNIT
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J. FF M. A M. J. J. A, S. 0. N D J. F. M. A ML J. A, 8.
1985 1986
—— Danske kroner - — - Hollandske gylden
D-mark Italienske lire
Franska francs Irske pund

Belgiske francs

Anm.: Figuren viser EMS-valutaetnes placering i forhold til midten af de EMS-valutaer, som har udsvingsgraenser pa 2% pet. ltalienske lire
kan beviege sig med udsving pi op til 6 pet. over for de ovrige EMS-valutaer.

Udviklingen i den effektive kronekurs
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1986 1986

Anm.: Fald i indekset er uderyk for en forringelse af kronens verdi, Indekset er betegnet pa basis af handel med industrivarer. Neermere
oplysninger om beregningsmeteden kan fis ved henvendelse til Danmarks Nationalbank, Internationalt Kontor.



Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet 7

Privat sektor
Direkre Portefalie- Regi-
Offentlig investeringer %) investeringer Andre strerede
N Kommer- - regi- kapital-
scktor’) Uden- cielle Finans- L o/orede Falt betflinger
Danske landsk 13 lin?} kapital L al
Danmark |Udlandes)] veerdi- andske n apieal- Lai
: verdi- betalinger®)
papirer} ‘ &
papirer
Millioner kroner
Fra udilandet
1976 ... 12 309 879 92 1175 251 9 309 2510 5798 20014 32323
1977 ......... 11 373 962 200 2 659 707 12 966 7 481 7111 32086 43 459
1978 ... .. 11 616 1012 192 4 623 717 13 273 7 646 4835 32298 43914
1979 ... .. 12 407 1 348 185 8 197 725 20457 100633 6507 48054 604061
1980 ......... 17 761 1253 388 3 960 714 25 948 2510 11012 51785 69 546
1981 ......... 28 114 1681 542 5552 1192 28378 8360 17215 62920 91034
1682 ......... 52219 2191 769 5253 2840 30 830 9022 19758 70663 122882
1983 ......... 50986 2 140 1232 12 976 2896 65374 11861 14 418 110 897 161 883
1984 ... 66 890 2 504 991 25 494 4610 139274 20007 12268 205 238 272 128
1985 ... .. 68 342 3113 1090 76 363 g 502 143 780 46 607 15 826 296 281 364 623
1985 3. kve. ... 15 303 763 242 22 325 2688 30356 13464 2387 72165 87 468
4, — ... 20 552 1227 599 17 687 2804 31900 16501 S 286 76004 96 556
1986 1. kvt. ... 15 180 889 55 19 846 3897 46 198 20 146 3443 94 474 109 654
2. — .. 23 181 567 160 22 474 8088 39 443 8 280 7712 86724 109 905
3.0— ... 38 309 1 030 63 18 119 11958 41292 8§ 545 4819 85 826 124135
Té udlandet
1976 ... ... 2093 201 403 1109 327 8 310 1915 5272 17537 19630
1977 o 2355 508 046 1501 741 10 647 2 208 5273 21914 24 269
1978 ......... 3731 392 683 2 343 997 13 038 4 733 3999 26185 29 916
1879 ... 6 703 282 1078 5 146 761 18 105 5531 5195 36098 42801
1980 ......... 7735 466 1411 4 350 781 24906 7 098 8 547 47559 5% 294
1981 ....... .. 16 233 856 1679 4916 1316 28177 w0174 15059 62177 8l 410
1982 ......... 26 602 978 1 366 5 678 3628 30953 13417 20089 761069 102711
1983 ... 33570 1203 2 166 9511 3 486 62 149 10616 16 863 105 994 139 564
1684 ......... 72577 2 393 3 456 16 622 G118 125351 10257 15665 179862 252439
1985 ... .. 64 045 1798 3789 59273 12 841 147 520 12370 15 744 253 335 317 380
1985 3. kvt. ... 18 223 342 860 21 254 3694 34179 2 819 3612 66760 84 983
4, — ... 20 805 805 1375 14 050 4987 31349 4 471 3787 60824 81629
1986 1. kvt. ... 14 862 471 1255 24289 10565 47 444 4577 5575 94176 109 038
2. — ... 19 536 709 1171 18091 15 887 38 866 5576 3768 84068 103604
3, — .. 17 961 181 928 16 706 15197 45454 11092 3994 93552 111513
Netto fra udiandet
1676 ......... 10 216 678 — 311 66 - 75 999 395 525 2477 12 693
1977 ... 9018 454 - 746 1157 - 34 2319 5183 1830 10172 19199
1978 ... 7 885 620 - 491 2279 - 280 236 2913 836 6113 13998
1979 ... 5 705 1066 - 893 3051 - 36 2 351 5 104 1312 11935 17660
1980 ......... 10 025 787 -102% - 391 - 66 1042 1412 2 466 4227 14252
1981 ......... 8 880 825 —1137 635 - 124 201 - 1814 2158 744 G 624
1982 ......... 25 618 1213 - 597 - 425 - 788 - 123 - 4395 - 333 - 5448 20170
1983 ... 17 417 937 - 934 3465 - 589 3225 1245 -~ 2448 4901 22 318
1984 ......... - 5686 111~ 2465 8872 - 1507 13 923 9 840 - 3399 25375 19 689
1985 ..., 4 297 1315 -—2699 17090 — 3339 - 3740 34 237 82 42046 47 243
1985 3. kvt. ... - 2920 361 — (18 1073 - 1006 - 3823 10645 - 1225 5 405 2 485
4. — ... — 253 422 - 776 3637 - 2183 551 12 030 1499 15 180 14927
1986 1.kvt. ... 318 418 —1200 -4443 - 6668 - 1246 15569 - 2132 298 616
20— ... 3645 - 142 -1011 4383 — 7799 577 2 704 3 944 2 656 6 301
3.— . 20 348 849 - 863 1413 — 3239 - 4162 - 2547 825 - 7726 120622

Anm.: Som indberettet til Nationalbanken (hovedsagelig af de auto-
riserede valurahandlere). Disse kapitalbetalinger udger kun
en del af de i betalingsbalancen anferte kapitalbevagelser,
som ogsi omfatter ikke-registrerede kommercielle lin og kre-
ditter, herunder banklin, heis provenu ikke hjemfares
Danmark,

t) Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds lantagning i udlandet.

2y Direkte investetinger omfatter ikke lengerc konceralin med en

Iebetid pa mindst 5 ir. Indadgiende koncernldn er fra 1. maj 1983
registreret under finanslin, mens udadgiende koncernldn fra
1. januar 1986 registreres under JAndre registretede kapitalbeta-

linger”. De respektive ralserier er af hensyn til sammenlignelighed
reetet tilbage 1 riden.

%) Fra og med 1977 inklusive danske valutahandleres investeringer 1
udlandet.

4) Eksklusive valurahandlernes omsztning med udlandet af uden-
landske obligationer. Fra og med 1977 inklusive valutahandlernes
omsatning med udlander af udenlandske aktier.

5} Inklusive Dansk Eksporcfinansicringsfonds og Skibskreditfondens
langivaing ¢} udlandet samt anvarlig indskudskapital til danske
pengeinstitutter.



8 Specifitation af portefoljeinvesteringer

Danske verdipapirer Udenlandske verdipapirer
Kroneobligarioner Fremmed-
: . Pante- meniede . Obliga-
Akrier Sta_ts‘— Andre breve obliga- Tale Aksier tioner?) Talt

chliga- obliga- :

ioner! i tioner

tioner') tioner

Millioner kroner

Fra udlandet

1976......... 61 121 627 48 318 1175 22 226 248
1977 . ... ... 63 1497 614 65 419 2 659 310 397 707
1978......... 67 % 064 920 90 481 4 623 311 406 717
1979, ........ 62 2018 5672 99 346 8197 136 589 725
1980, ........ 725 516 2030 107 582 3 960 96 618 714
1981......... 1254 527 2 897 120 753 55352 249 943 1192
1982. .. ...... 637 613 3 118 79 806 5253 629 2211 2 840
1983, ........ 2126 4 877 5 027 157 790 12 976 234 2662 2 896
1984......... 1458 12 982 6 943 307 3 804 25 494 2 107 2 504 4 610
1985 . ........ 1801 39 065 24 013 294 11 190 76 363 5 487 4013 9502
1985 3. kvt. .. 525 9 834 8 054 105 3 807 22 325 1498 1190 2 688
4, — .. 606 7 827 7 037 79 2138 17 687 1634 1170 2 804
1986 1. kvt .. 538 6524 10 229 80 2 475 19 846 2702 1195 3 897
2. — .. 634 12 282 8 092 55 1411 22 474 5 367 2721 8 088
3. — .. 837 8 146 7 547 43 1526 18119 7 233 4725 11 958
Ti udlander
1976....... .. 247 48 367 61 386 1109 38 282 320
1877 o 185 307 469 83 458 1501 307 433 740
1978......... 128 1153 461 77 524 2 343 312 678 990
1979, ... 78 2025 2571 N 381 5 146 120 641 761
1980......... 168 1544 1863 131 644 4 350 73 708 781
1981......... 383 1482 2 140 152 760 4916 154 1162 1316
1982......... 383 1196 3106 246 747 5 678 186 3 442 3628
1983 ......... 1189 2619 4 357 464 882 9511 458 3 028 3 486
1984......... 1737 5 769 4 829 300 3 988 16 622 3 405 2712 6118
1985.. ... .. 2308 25 899 19 769 204 11093 59 273 8§ 399 4 442 12 841
1985 3. kve. .. 798 9 006 7 809 31 3610 21 254 1984 1710 3 694
4., — .. 843 5 694 5 587 56 1870 14 050 3 683 1 304 4 987
1986 1. kvt. .. 459 10 536 10 485 105 2 704 24 289 7 660 2905 10 565
2. — .. 554 7255 8 469 69 1744 18 091 10 433 5 454 15 887
3 — .. 393 6 462 8 219 54 1578 16 706 8 880 6317 15197
Netto fra udlandet
1976 ........ - 186 73 260 - 13 - 69 66 - 7 - 5 - 72
1977 ... - 122 1190 146 - 17 - 39 1157 4 - 37 - 33
1978......... - 60 1911 459 12 - 43 2279 - 1 - 27z - 273
1979 . ... .. - 16 - 7 3101 8 - 36 3051 6 - 52 - 36
1980......... 557 - 1028 167 - 24 - 62 - 391 23 - 8 - 66
1981......... 871 - 955 757 - 32 - 7 635 96 -~ 220 - 124
1982, ........ 254 - 584 13 - 167 58 - 423 444  -1232 - 788
1983......... 936 2259 669 - 307 - 92 3465 - 223 - 366 - 589
1984. ..., .. - 278 7 210 2117 7 - 184 g§872 -1298 - 209 - 1507
1985......... - 507 13 166 4 244 S0 97 17090 -2912 - 427 - 3339
1985 3. kvt. .. - 273 828 245 74 197 107t -~ 48 - 520 - 1006
4, — .. - 237 2132 1451 23 268 3637 - 2049 - 134 - 2183
1986 1. kvi. .. 79 - 4012 - 256 - 25 ~ 220 - 4443 - 4958 ~1710 - 6668
2. — .. 80 5 026 - 376 - 14 - 333 4383 - 5066 -2733% - 7799
3. — .. 464 1 684 - 672 - 11 - 52 1413 - 1647 -1392 - 31239
Anm.: Som felge af afrundinger kan der vare mindre forskelle mel- 2y Inklusive en ubetydelig nettoomsatning af pantebreve og krone-
lem summen af de enkelre tal og de anferte toralbelob. obligationer emitteret af valutaudlzndinge.

1y PFra og med 6. februar 1979 til og med april 1983 var salget til ud-
landet af statsobligationer, der er udstede fra og med 1975,
suspenderet.



Optagelse af finansidn i udlandet 9
Bruttoldntagning?)
Vare- Pinansie-
Fremstil- | Bygge- og| handel, rmgs}vn;-ll;— Andet, Afdragt 11\.}8“0"
Land- Fiskers lings- | anlegs- | restau- | Trans- SOMNEd. | herunder ragh) | lanrag-
bu Fiskeri ke irksomm- o ejen- ! I ale ning
g 1] vitkso: rant- og port doms. | uoplyst
somhed hed {hotelvisk- handel branche
somhed anae
m.v.
Millioner kroner
—
1977 ..., 6644 1460 5 183
1978 ......... 1274 121 1114 700 926 1228 5377 2464 2 913
1979 ..., 2134 121 1638 893 1014 1 803 7618 2514 5 104
1980 ......... 792 46 1256 452 737 1434 4742 3330 1412
1981 ......... 156 65 451 157 795 1050 2824 4638 - 1814
1982 ......... 77 38 205 o 441 420 1019 2264 6639 - 439
1983 ..., 499 52 1226 4012) 2323 1312 3 657 9559 8314 1245
1984 ......... 1393 200 4181 459 4666 1935 3561 1594 20097 10257 9 840
1985 ......... 2 874 433 788 1295 7803 4436 17736 4144 46607 12370 34237
1985 1. kvt 599 243 1007 204 857 593 21287 605 6395 1994 4 401
2. — 597 35 1554 248 1818 1485 3589 921 10247 3086 7 161
3. — 768 73 2 339 406 2292 1247 5139 1200 13464 2819 10 645
4, — 910 82 2 986 437 2836 1111 6721 1418 16501 4471 12030
1986 1. kvt 737 54 2767 546 2872 1238 10015 1917 20146 4577 13569
2. — 519 52 1793 443 1622 1074 2099 678 8280 5576 2704
3. — 542 82 1107 297 1579 886 3008 1044 8545 11092 - 2547
Anm.: Som felge af afrundinger kan der vare mindre forskelle mel- ikke fuldt sammenlignelige med opgwrelser forud for deane dato.

lem summen af de enkelte tal og de anforte totalbeleb. 1
tabellen indgar {an med en labetid pd mindst | 4 opraget af
ethvervsvitksomheder. Fer 1. juni 1985 dog 5 4r. Indtil 1. maj

1983 kunne finanskin kun optages til finansiering af inden-
Jandske anleegsinvesteringer. Som felge af @ndringer 1 valura-

reguleringen og valutastatistikken pr. 1. maj 1983 er wallene

Opgorelsen af finanskin et ogsd for udligere &r mndret i forhold il
tidligere offentliggjorte tal, idet indadgdende koncernlin nu er
medtager under finansidn, se note 1, side 7.

1) Eksklusive omlagninger.
2} Omfatrer kun perioden efter 1. maj 1983.

Udenrigshandelen
Import Eksport
heraf heral Handels.
1al v Varer ul 1ai Breeadsel balance
a a;icr Brandsels- | forbrug at Landbrugs- | Industri- r@nffse s
h ,U . stoffer m.v. | samt per- produkter') | produkier SL]” ig
erhvervene SOnbileT m.v.
Millioner kroner

1976 .. ... . ... 75 011 41 926 12 146 16 027 55 034 13 606 33 726 1938 - 19977
1977 oo 79 637 45 775 13 181 16 775 60 436 14 593 37 754 1 827 - 19201
1978 ... ... ... 80 179 47 341 12 422 16 894 64 747 16 951 40 409 1 566 —~ 15 432
1979 .. ... ... 96 839 55 784 18 494 19 291 77 361 18 958 47 996 2 941 — 19 478
1980 ... ........ 109 388 61 394 24 352 14 852 95 671 22 608 G0 913 3307 - 13717
1981 .. ... 124 170 67 320 29 673 21 943 113 796 26 435 71233 3525 - 10 373
982 ... 138 865 77 976 29 992 23 931 128 173 31 166 80 686 3324 -~ 10 692
1983 ... .. 148 896 86 014 28 562 29 509 146 800 31990 91 483 7132 - 2096
1984 ... ... .. 171 826 99 915 30 386 36 328 165 346 35575 106 699 8 363 - 6479
1985 ... 191 563 109 383 32 212 41 519 179 577 37 557 115 162 9 444 - 11985
1985 2. kvt ... .. 46 581 26 945 7132 9 989 44 802 9 737 27 852 1774 ~ 1780
3 — .. 44 824 26 074 7 197 10 036 43 542 8 964 28 481 2 496 - 1282
4, — ... 52 058 29 272 8 651 11 527 47 110 9 660 30 879 2722 - 4949
1986 1. kve. ... .. 46 279 27 339 5 093 11 362 42 724 8651 28 147 1720 - 3555
2. — .. 48 958 29 948 4 191 12 342 45 086 8 642 30 490 138 - 3872
3. o— . 42 911 26 039 3 411 i2 033 39598 8 781 27 226 939 - 3315

Anm.: Specialbandel, d.v.s. eksklusive uansithandel. Til og med 1y Inklusive ked- og malkekonserves.

1977 baseret pd generathandel. Omfatter alene det egentlige

Danmarks udentigshandel, herunder det egentdige Danmarks
samhande! med Farserne og Grenland.

tember 1984.

2} Inklusive nordseolie fra og med 1983 og narurgas fra og med sep-



10 Kvantumindeks og bytteforhold i udenrigshandelen

1880=100
KVARTALSVIS

Eksportpriser (anhedsveerdiar)
Impaortpriser lanhedsvaardier) -

— Byttaforhold

120

120
N e
e \1

100 \\-—"—-h\ et W =4 . 100

80 80

60 80

1876 1877 1878 1979 1880 1881 1882 1883 1584 1985 1886
Kvantumindeks Indeks for enhedsvaerdier
Bytteforhoid?)
1980 = 1001) 1980 = 100')
Eksport Import Eksport Import 1980 = 100%)

1976 ... ... ... 76 101 73 66 113
1977 0ol 79 99 78 72 110
1978 . ..., 84 103 81 72 113
1979 ... 93 106 88 82 108
1980 . ... 100 100%) 100 100 100
1981, .. 103 95 114 117 97
1982 ... 103 98 127 129 98
1983 ........... 114 103 132 133 100
1984 . .......... 121 111 142 144 99
1985 .. ... ... 126 119 147 147 100
1983 1. kvt...... 112 99 130 130 100

2. — ... 114 103 129 130 99

3. — . 106 96 135 135 100

4. — L. 119 113 139 139 100
1984 1. kvt...... 119 111 141 142 100

2. — . 119 110 142 143 99

30— 116 102 144 146 98

4, — ... 127 118 145 147 99
1985 1. kve.. .. .. 124 117 148 151 98

2. — ... 123 112 148 151 98

3. — .. 122 113 148 146 101

4. — ... 133 132 148 145 103
1986 1. kvt...... 124 120 145 140 103

2, — ... 133 134 141 134 105

3.0 — .. 119% 122% t41* 130% 108*
Anm.: Speciathandel, d.v.s. eksklusive trapsithandel. Til og med 2) Indeks for enhedsveerdierne i eksporten i proceni af indeks for

1978 baserer pi generalhandel. Andringen af basis fia gene- enhedsvardierne 1 importen.

rathandel ol specialhande) mi antages ikke at have pavirket 5) Pavirker af en administrativ ombzgning af importregistreringen.

indeksene vasentligt. Eksklusive skibe og fiy.
Y} Tif og med 1979 omregnet af Nationaibanken fra oprindelig basis
1975 = 100.



Mia.kr.

I Handelsbalance

/7] Tjenestar og renter m.v.

Betalingsbalancen

KVARTALSVIS

11

2 2
—— Lobande posater | alt
[o] 4 o
i I . I I | | i
-2 AL\ -4
-6 -3
-8 -8
—10 =10
=] -12
1982 1983 1084 1986 1288
Registrerede Urcgilstrc— E_nd;ingcr
Renter, Andre kapital- . k;;iéi- st!il‘l/iilg;-f’)
Handels- Smafs' Rejser udbytier lobende Lebende | betalingert) betalinger’) | (netto)
balance!) port?) {netto} og lign. Hans- poster
{netto) (nerto) aktioner’) iak —= foregelsc af passiver
(nerto) 5 P
eller
formindskelse 2f akriver
Millioner kroner
1976, . ....... —- 20 333 5 065 330 -~ 2179 4065 ~-130521 -12693% — 683 326
1977 ... - 19 440 5 614 - 15 - 3290 5025 ~12106 1] - 19190 1272 5 812
1978......... ~ 16 495 5 545 - 120 -~ 4875 7600 - 8345 | - 13 998 165 5 488
1979 .. .. - 20 640 6 970 -1210 - 6805 5620 - 160651 - 17 660 1096 499
1980......... — 16 150 7 565 -125 - 953580 6020 134001 - 14252 2877 - 2025
1981......... - 11 635 9 890 - 215 1335 3045 12270 - 9624 2745 - 5391
1982......... - 11583 10 050 - 210 -1842s 040  -19230 ] -20170 3402 -~ 2462
1983......... - 3325 10 400 875 -~18930 ~1795 12775 ~22318 2 354 7 189
1984 . ........ - 8395 10 570 670 - 24 240 2595  ~ 18800 | - 19 689 4353 - 3464
1985......... - 14 995 11 845 - 88 -26025 1615 -28 445 | - 47 243 4 880 13 918
1983 4. kvt. .. - 2375 2875 -~ 60 - 4730 - 685 - 4975 - 4844 - 3535 404
1984 1. kvt. .. -~ 2045 2 360 - 295 -~ 6110 440 - 56501 - 1275 521 - 4896
2. — ..~ 2605 2 865 220 - 61235 1285 -~ 44701 - 5580 2334 - 1224
3, — .. - 93 2575 970 - 5575 200 — 2670 - 13635 1107 9 838
4., — ..~ 2815 2770 —- 225  — 6320 580 - 6010 800 392 - 71202
1985 1.kvt. .. ~ 4785 2950 - 610 - 64600 730 - 8315 - 17 364 767 8 282
2. — .. -~ 2320 3175 -~ 250 -~ 6960 990 - $365 7 - 12 467 1679 5 423
30— .. - 208 2 895 490 - 6415 320 - 4795 | - 2485 2180 - 4490
4. — ..~ 580 2825 - 515 - 6050 ~ 425 -~ 9970 - 14927 254 4 703
1986 1.kve. .. -~ 4170 2 410 ~-1040 - 5495 28 - 8010; -~ 616 4714  —12108
2. — . - 4697 2 670 - 655 - 8135 -~ 33 ~-10850¢ - 630t -2317 - 2232
3. — .. - 4373 2 605 - 330 - 7075 1858 -~ 73151 -12622 6327 - 1020

Anm.: Taliene for de seneste kvartaler vil sdvanligvis blive revideret.
1} Betalingsbalancen opgeres i modsatning til udentigshandelsstari-
stikken som generathandel, d.v.s. inklusive transithandel, og for
riger under ét, d.v.s. den ogsi afspeiler Fxreernes og Grenlands

samhandel med udlander,

2} Inklusive danske skibes fragtindragter ved fragt af import ¢il Dan-

mark.

) Inklusive swotte fra EF's landbrugsfond (FEOGA) samt Danmarks
bidrag til deekning af fxllesskabernes finansieringsbehov.
¢} Registrerede kapiralbetalinger til og fra vdlandet er specificeret p&

side 7.

5} Inklusive fejl og udeladelser.
¢} Boruset fra tildelinger af szedige trxkningsrettigheder. Eksklusive
visse kursreguleringer af valutabeholdningen.



12 Statsfinanserne
(Ifolge statsregnskal)

Mia.kr.
I Overskud pé drifts-, anleegs- og udlansbudgettet

77 Nettoudgifter pd kapitalbudgettet 26

26
—— Bruttokasseoverskud

Skan

o
o
-26
=25
-60
-60
-76
-76
~100
-100
=126
-126
-160
1887
o 1976/77 1977/78 2.4.kvt. 1879 1980 1981 1982 1983 1984 1886 1986
1978
Afviklet ved
Overskud Nesto- Indenlandsk [intagning
pé drifts-, udgifer Brutto-
anlags- og pé kasse- 2
Finansirt} udlins- kapital- overskud Salg af I:Irgﬁini T_ gg:‘;l;?ndsf)
budgetter?) | budgetretz) oblig ftioner hanken Andetf) gning
(netto)
Millioner kroner
1973/74.. ..., .. .. 5 466 1716 3750 ] - 5285 1127 408
19747750 ... - 381 2 697 - 3378 0 2749 - 293 922
1975/76........... - 9694 3 440 - 13134 5 829 7 609 - 3831 3527
I976/77...... .. ... - 6170 6 242 - 12412 10 120 - 7456 521 9 227
1977/78......... .. - 6496 11175 ~ 17671 14 557 - (438 2085 7 467
1978, .. ... -~ 11 235 13 109 - 24344 18 170 1143 1104 3927
1979..... ... L. - 13 060 23 723 - 36783 28 051 2063 - 74 6 743
1980. ... .. ...... - 17 895 31 181 - 49 076 34 918 7627 - 976 7507
981, ... .. .. L. ~ 33 867 31576 - 65443 51 088 7593 - 233 G 995
1982, ... ... - 49 419 32473 - 81892 66 816 - 8424 348 23 152
1983, ... ......... - 54 241 60 616 - 114 857 101 092 ~ 10 756 1655 22 866
1984, ... ... L. - 43 643 100 455 - 144 098 103 867 5 058 4 207 30 966
1985. ... .. ... - 26 338 111 363 - 137 701 162 352 ~ 6884 7074 35 159
19865) ............ 5 088 104 441 - 99353 S
19878) ...l 55 95 351 - 95296

1) Titog med 1977/78 gik finansdret fra 1. april til 31. marcs. Finans-
dret 1978 deekker perioden fra 1. april 1978 1i! 31, december 1978.
Fra og med 1979 er finansir oz kalenderir sammenfzldende.

) Fra og med 1983 er drifts-, anlzgs- og udlinsbudgetiet forager
med er beregner emissionskurstab og acttokapitaludgifierne for-
mindsket med er rilsvazende beleb. T de forndgéende ar udgjorde
emissionskurstabet: 1,9 miakr. 1979, 2,3 mia.kr. i 1980, 3.4
mia.kr. i 1981 og 3,7 mia.ke. § 1982.

3) Kapitaludgifierne omfatter bl.a. afdrag pd indenlandsk og uden-

landsk gzld, Den sociale Peasionsfonds obligationskab, keb af
obligationer til amortisation, overfarsier til ATP samt restance-
forskydninger og kapitalindtagrerne bl.a. afdrag pi starens udlin.
Fra og med 1986 inklusive ndtinger i Postgitoens mellemvaren-
der med andre end staten.

1) Trzk pi postgito (til og med 1985, jfr. note 3), skillemanc (¢l og
med 1974), @ndringer i kassebeholdning etc.

*) Inklusive udenlandske Jin genudidns til elvarker.

¢} Sken, cktober 1986.



Statens finansieringsbehoy 13
Dakket ved
Statens Indfrielser Statens Nettosalg af statspapirer «il Nettouzk pi
brurto- Afdrag pd af inden- neto-
tinansie- udenlandske landske finansie- Pii
rings- statslén stats- rings- _r;\;ate, National- Ud
behov!) papirer behov!) glrd em- banken og National- o
coct og banker bankent) landske
fonde l&n
m.v.?) m.v.3}
Millioner kroner
1976 ... ... .. 10 826 415 142 10 269 1644 4 147 - 4719 9 197
1977 ..., .. 16 206 672 4 056 11 478 6 027 3 607 - 4 807 6 651
1678 ... 26 751 1097 9 197 16 457 12 246 1781 - 3543 5973
1976 ........ 40 162 2 395 16 918 20 849 5 066 5 067 5 303 4413
1980 ........ 44 744 912 18 039 25793 9 891 6987 2266 6 649
1081 ........ 65 806 2 196 22 092 41 518 20 684 8 312 7 491 5 031
1982 ...... .. 87 414 7198 22103 58 113 31 088 13 628 - 2609 16 006
1983 ........ 113 398 12 511 48 074 52 813 22 902 30 115 - 10 672 10 468
1984 ........ 143 845 45 724 58 276 30 845 36 392 9199 6 635 - 12 381
1985 ........ 134 665 30 207 76 959 27 499 12 474 i3 760 - 3912 5177
1984 1. kvt 31 334 11055 9 143 11 136 12 317 - 2289 5115 - 4007
2, — 41303 5 654 19 963 15 686 11 712 1810 2 606 - 442
3. — 28 456 8 789 9036 10 631 8 473 2 586 - 8722 8 294
4, — 42 752 20 226 20 134 2392 3 890 7092 7 636 ~ 16 226
1985 1. kvi. 33 532 7 648 18 901 6 983 10 853 4 858 - 10 314 1 586
2. — 47 901 5 456 23 508 18 937 2 948 15 118 - 4048 4919
3. — 33 908 S 148 12 576 12 184 5 500 - 699 9 441 ~ 2058
4, — 19 324 7955 21 974 - 10 605 - 6827 - 5517 1009 730
1986 1. kvt 23 615 9112 13 150 1353 - 1858 2719 704 ~ 212
2. — 42 482 12729 18 889 10 864 8 714 - 4600 3 946 2 804
3. — 23 147 10 567 12 326 254 1638 - 4 680 - 15 260 18 306
'} Beregner ud fra Nationalbankens balance. 3] Banker, spasekasser, Hypotekbanken og Postgiroen.
#) Inklusive valuraudlzndinges nettokeb, der fremgér af tabellen 4} Andiing 1 labende konto. Se note 5, side §.
side 8. Inklusive bunden opsparing i 2. halvir 1985.
Statens udlin og geld
(Udestiende belab)
Indenlandsk gzid
Uditn Heraf Udcgri:zgdsk Gaeld
Ultimo Falt [ al Obligations- Nertogeld ) 1ale iak
til National- Postgiroen?)
geid banken?)
Millioner kroner
1973 Marts .. 11 779 - 8468 2733 -11 082 120 6 106 ~ 2363
1974 — .. 12 436 - 12 766 2 589 - 14 890 465 6517 - 6249
1975 — 13 772 — 10 539 2 447 — 11 452 1534 7 243 - 3296
1976 — 14 927 - 632 8 306 - 7746 1192 10 429 9 797
977 — 16 115 2091 17 946 - 15003 852 18 979 21 070
1978 — .. 17 302 9 932 29 417 - 19500 15 26 999 36 931
1978 Dec. ... 18 642 27 435 45 121 —- 18 454 768 29 139 56 574
1979 — 19 709 49 959 62 342 — 14 617 2234 35 744 85 703
1980 — 21 455 80 640 90 757 - 11 943 1826 45 346 125 986
1981 — 23719 132 750 135 376 - 4513 1887 57521 190 271
1982 — ... 26 561 198 733 203 968 - 7560 2325 79 142 277 875
1983 — ... 20 888 256 569 272 476 ~ 18 779 2872 102 514 359 083
1984 — ... 32 630 322 074 331 346 ~ 13 601 4329 98 534 420 608
1985 — 34 606 346 638 359 822 - 18 326 5 142 92 930 439 568

1} Beregnet ud fra Nationalbankens balance.

%) Eksklusive indestiender pi statens og Nationalbankens postgiro-

konti.



14 Konmuner, havne og varker m.v.’s likvide beholdninger og geld

Likvide beholdninger Geld
Kasse Indenlandsk
samt
inde- Behold-
. stiende ning af Uden- ’
Ulrime i penge- obliga- Lal Kortt- Lang- fandsk Lalt
institut- tioner fristet frister
ter og pi
postgiro
Millioner kionet
Kommaner
1675 Mares. ... 6 362 2 616 8 978 181 15 341 2582 18 104
1976 — .. 9771 2 305 12 076 76 15 329 3002 18 407
1977 — e 1¢ 183 3042 13 225 38 15 736 3223 18 997
1978 — ... 9 834 3 234 13 068 i1 17 209 3 663 20 343
1978 .o 10 436 3 947 14 403 43 18 997 3 259 22 339
1979 9 994 4 318 14 312 67 19 813 3 770 23 650
080 ... 8913 4 014 12 927 66 19 833 4129 24 028
1981 .. 7 328 4138 11 666 140 19 526 3 397 25 063
1982 ..o 6 208 4 598 10 806 159 18 922 6553 25 634
1983 .. .. 10 217 5 929 16 146 159 18 500 7138 25 797
1984 ... 12 319 6718 19 037 35 17 808 7 431 25 274
1985 ... 12 394 7 379 19 773 S S 25 047
1984 1. kveo ..oon o 11 000 6093 17 093 19 18 488 7 415 25 922
2o e 11 026 6 082 17 168 48 17 930 7 370 25 348
3 o— 12 011 6 241 18 252 48 18 146 7 430 25 624
4. — e 12 350 8 756 19 106 121 17 797 7 3306 25 254
1985 1. kv ... 11 613 6 661 18 274 - 33 17 929 7 900 25 796
2. — 11 594 6 600 18 194 - 3 17 378 7 934 25 309
[ T 10 837 6 413 17 25C - 30 17 335 7 615 24 920
4, — o 12 386 6 378 18 764 73 16 929 8 146 25 148
1986 1. kvt ... 11 506 6962 18 468 - 114 17 577 8 047 25510
20— G 657 6 828 16 4835 ~ 18 16 988 7 804 24 774
B e 11 240 6779 18 019 24 831
Harne og varker m.v.%)
1975 Marts. . ........ ¢ e 4 93 2 300 2 093 4 486
1976 — ... . © 3 41 2 286 2 665 4992
1977 — oo . . . 48 2 341 3 337 5726
1978 — ... ® ® 4 56 1585 4 260 6 301
1978 December...... e ° * 69 1782 5 104 6955
1979 — e o . 79 1733 3 900 7712
1980 — 607 563 1172 944 2272 7 417 10 633
1981 — e 803 1393 2196 1399 3972 8 875 14 246
1982 — 1159 2 076 3 235 1266 3 919 12 542 17 727
1983 —_— 1993 2708 4701 1215 5723 14 759 21 737
1984 —_— 2128 2757 4 885 1433 7 686 16 668 25 787
1985 —_— 3114 1 868 4 982 1775 11 342 16 229 29 346
1984 1. kvt ... ... 2 691 2 945 5 636 1264 5725 15182 22171
2. — 2591 2 880 5 471 1112 G 318 15 484 22 914
3.o— e 2 417 3038 5 455 1174 6 937 15 828 23 939
4, — 2128 2737 4 885 1433 7 6806 16 668 25 787
1985 1. kvt ... 3652 2 766 6 418 1153 9 083 16 678 26 914
2. — 2 966 2 669 3 635 1075 9 882 16 159 27 116
3. — s 2 366 2 343 4 709 1067 10 562 16 018 27 647
4, 3114 1 868 4 982 1773 11 342 16 229 29 346
1986 1. kvt ....... .- 4 290 1701 5 991 {547 13 175 15 480 30 202
1) El., gas- og varmevarker, telefonsclskaber og forbrendingsanstalier statslige og kommunale naturgasforsyning. T og med 1979 cl- og
med en geld p3 10 mill.ki. og derover, samt jesnbaner, lufrhavne gasvarker, relefonselskaber, havne og privathaner.

og havne med en geld pd 1 millkr. og derover. Inklusive den



Bankers og sparekassers mellemvearender med Nationalbanken 15
Indlin Udlin Likwidi-
tets- Sarlige
5 Lin pd maEssig ind-
Ultimo') {}nd!ansz- Andre 1 ale3) indlins- Andﬂre Tak netto- skuds)
cviser?} indlan3) bevi udléin i
cviser stilling
Millioner keoner
Banker
1976 ..., . 74 74 ° 1319 1319 — 1243 .
1977 ... . 80 80 . 3 695 3 695 - 3615 .
1978 ..., ¢ 7 7 ° 4156 4 156 -4 149 .
1979 ........ . 396 396 . 4118 4118 - 3722 4
1980 ... .. © 143 143 ® 1447 1 447 - 1304 .
1981 ........ . 259 259 ° 977 977 - 718 .
1982 ........ . 1 i . 4507 4507 -4 506 .
1983 ........ . 50 50 ® 3904 3904 -3 854 .
1984 ........ . 114 114 ® 6 851 6 851 - 6737 .
1985 ........ 21 674 5 21 679 12 717 7 033 19 750 1929 2411
1985 Juli . . 153 153 © 532 532 - 379 .
Aug. 13 105 3 13 108 10 837 1 086 11 923 1185 1389
Sept. 14 041 54 14 095 10 975 2202 13 177 918 1881
Okt 16 842 9 16 851 13 877 581 14 458 2393 2110
Nov. . .. 13 879 12 13 891 11 411 5 596 17 007 -3 116 1 949
Dec. ... 21 674 5 21 679 12 613 7 033 19 646 2033 2 411
1986 Jan..... 19 538 11 19 549 14 002 — 14 002 5 547 2 160
Feb. ... 21730 30 21 760 17 122 — 17 122 4 638 2974
Marts .. 21 310 30 21 340 18 216 2 346 20 562 778 2 913
April. .. 33 638 23 33 661 29 598 1983 31 581 2080 3 411
aj.... 29 610 12 29 622 26 231 1 268 27 499 2123 3677
Juai ... 26 020 35 26 055 22 821 6 855 29 676 -3 621 5 155
Juli . ... 11 650 29 11 679 10 054 4779 14 833 -3 154 4 240
Aug. . .. 9361 135 g 376 8 035 5 190 13 225 -3 849 3 679
Sept.. .. 4 482 6 4 488 3 560 10 609 14 169 - 9681 2534
Sparekasser
1976 ... ..., . 23 23 hd 298 298 - 273 .
1977 ... . 58 58 ® 510 510 ~ 452 .
1978 ... .. e 28 28 . 483 483 - 455 .
1979 . ... .. ® 44 44 ® 506 506 - 462 .
1980 ........ . 3 3 . 379 379 ~ 376 .
1981 ........ ® 20 20 b4 333 333 - 313 .
1982 ........ b 17 17 . 1767 1767 - 1730 4
1983 ........ . 7 7 ° 1549 1 549 ~1542 .
1984 ..., . 10 10 * 2925 2925 - 2915 .
1985 ... .. 2103 4 2 107 1 804 1198 3 002 - 895 852
1685 Juli. ... 4 101 101 . 28 28 73
Aug. ... 1149 14 1163 918 497 1415 252 475
Sept.. .. 1401 9 1410 1025 210 1235 175 662
Okt. ... 1433 12 1 445 1273 126 1399 46 933
Nov. ... 2075 10 2 085 1751 870 2 621 - 536 1045
Dec. ... 2103 3 2 100 1790 1198 2688 - 882 852
1986 Jam..... 2101 4 2105 1763 — 1763 342 549
eb, ... 2 485 12 2 497 1982 — 1982 515 929
Marts .. 2 486 18 2 504 2119 2 907 5 026 - 2522 1084
Aprl. .. 2 486 15 2 501 2163 884 3 047 - 546 959
aj. ... 1561 4 1565 1317 524 1841 - 276 1 609
Juni ... 1558 8 1566 1293 2 140 3 433 - 1867 1 246
TJuli . ... 1538 4 1562 1243 2562 3 805 -~ 2 243 841
Ang. ... 1258 5 1263 1042 788 1830 - 567 965
Sept.. .. 1259 8 1 267 1033 2108 3 141 - 1874 763

1) Se note 1, side 1.
2} Nomine) vaerdi.

%) Til og med oktober 1980 inklusive deponetinger som felge af over-
skridelser af det i henhold til afralen af 2. november 1973 fastsatte

udldnslofi,

4} Som felge af overskridelser af den i henhold tl afrale med penge-
institurternes otganisationer fastsatre basisstigningstake for de
enkelte pengeinstiruiters indenlandske indlin cksklusive sxilige
indlinsformer, se side 20. Forrentuingen af sztlige indskud frem-

gir af tabellen side 31.



16 Bankers og sparekassers udldn og beholdning
af obligationer og aktier

Udlan?) Obligationer og akiler 1 ale udlan
og obligationer
lodealandske og aktier
Ultimo?) inden- Uden- | ale Andre Uden- 1ait
landske | landske3) Siats- bliva- Aki landske Inden- Uden-
papirert) oDga uer landske landske
rioner
Millioner kroner
Banker
1975 ... 44 441 459 44 900 4818 20 0%0 1765 221 26 894 71114 680
1976 ... 53 100 464 53 564 8 546 15 377 1905 322 26 150 78928 786
1977 ... 59 761 560 60 321 9503 17 601 2 009 T4 20859 88 874 1306
1978 ..., 66 591 778 67 369 10 645 16 045 1967 G979 29 636 93 248 1757
1979 ... 74 020 3731 77 751 15 741 11 636 2 419 1419 31 215 103 816 5 150
1980 ......... 80 216 5 984 85 800 21 130 11138 2711 1851 36 830 115 195 7 435
1981 ......... 87 063 8672 95 735 29 154 9 447 2918 1993 43 512 128382 10 663
1982 . ... 97 626 10 955 107 981 40 385 9970 3 639 2281 S6 475 151 220 13 236
983 ......... 100 721 16 03¢ 125771 70613 20 827 7577 2659 101976 208 738 19 009
1984 ... 125 207 28236 133463 76938 27511 7503 4213 116195 237 189 32 469
1985 ... .. 145 151 53 987 199 138 92940 42578 11129 6149 152 796 291 798 60 136
1985 Juli...... 125151 37082 162233 84490 25 285 7 542 5122 122439 242 468 42 204
Aug. .... 125703 38799 164 502 85073 27 654 7 743 5060 125 530 246 173 43 859
Sept. .... 130045 40972 171 ol7 85264 29102 7 802 5415 127 583 252213 46 387
Okt...... 129 363 43 488 172 851 87539 26 457 8 003 5327 127 346 251 382 48 815
Nov. .... 134729 47599 182328 8507 30122 8 246 5765 129212 258 176 53 364
Dec...... 146 332 54 128 200 460 86 601 35 290 8 808 5 6609 136 374 277 637 59797
1986 Jan. ... .. 136 736 55783 192519 91640 36489 10 569 7092 145 790 275434 62 875
Feb. ..... 138 499 56909 195 408 92568 38390 10 918 7887 149 763 280 3735 64790
Mares ... 143700 59099 202799 91673 39 960 11 163 0906 152 704 286 498 69 003
April .... 142804 61293 204 097 90947 43 103 11539 10988 156 577 288 393 72281
Maj ..... 144 821 63 080 207 901 89073 41177 12 886 10591 153 727 287957 73671
Juni ... 156 605 G5 643 222 248 90060 43906 12955 11 183 158 104 303 526 76 826
Julio.oo 153 665 60 719 214 384 85047 37871 13107 11 196 147 221 289690 71915
Aug. .... 136844 57 415 214259 84189 39729 13373 11519 148 810 294 135 68 934
Sept. .... 164470 57 554 222024 85028 41879 13593 12278 152 780 304 972 69 832
Sparckassers)
197% ......... 23 716 100 23 816 565 6 455 370 0 7390 31106 100
1976 (... 26 700 111 26 811 842 6 705 562 1 8 110 34 809 112
1977 ... .. 29 477 96 29 573 1 868 7 938 668 17 10491 39951 113
1978 ......... 32 071 120 32 191 3157 9073 664 41 12935 44 965 161
1979 ... 34 516 232 34 748 5 087 9 038 949 64 15 138 49 590 296
1980 ......... 37 581 743 38 324 § 980 8 143 1052 71 18 256 55 766 814
1981 ... 41 402 1272 42 674 11825 6 071 1191 107 19 194 60 489 1379
1982 ......... 45 076 1169 46 245 14 620 G 733 1454 343 23150 67 883 1512
1983 ... .. 50 274 3037 53311 23786 12097 2232 341 38 456 88 389 3378
984 ..., 56 857 4 743 61600 23579 15182 2 911 611 42 28% 983529 5 354
1985 ......... 67 311 9 192 76 503 28 643 19395 3612 1237 52 887 118961 10429
1985 Juli...... 57 435 6 748 64 183 30392 11757 2 888 1055 46 092 102 472 7 803
Aug. .... 57383 7 283 64 666 31357 15 362 2 878 980 50 977 106 980 § 263
Sept. ... 39371 7 602 66973 30855 15243 2 856 1 041 49 995 108 325 8 643
Oke. ... 60 269 7 367 67 636 27904 17471 2 896 1125 49 396 108 540 8 492
Nov. .... 61397 8 319 69 716 27 713 16 279 2923 1595 48 512 108 314 9 914
Dec...... 67 742 9 193 76 935 26 415 16 142 2974 1284 46 815 113273 10477
1986 Jan. ..... 64322 10 659 74 981 29179 17 618 3 768 1 643 52208 114 887 12 302
Feb. ..... 65874 11016 76 890 30204 18 096 4 047 1 541 53 888 118221 12 557
Marts . ... 68464 12941 81405 32037 19749 4031 2 106 57923 124 281 15 047
April ..., 68442 13 234 81 676 30012 21 297 4219 2555 58 083 123 970 15789
Maj ..... 70395 13932 84 347 29371 21093 4 301 3371 58 136 125 160 17 323
Juni ... 76 724 14 015 90 739 28467 21 307 4 421 3 256 57 451 130919 17 271
TJuli. .. ... 74 539 14 015 88 554 26973 19 044 4 381 3 680 54078 124937 17 695
Aug. .... 73844 13 665 89 509 27097 17 342 4 298 4 063 52 800 124 581 17 728
Sept. .... 79512 13179 92 691 26313 18 889 4314 4271 53 787 129028 17 450
) Se note 1, side 1. tionet, udstedr fra og med 1975. Til og med 1979 et tallene ultimo
2) Inklusive uopsigelige panrebreve til fast rente, iret balanceral, derefter starustal,
1} Omfatcer danske bankers og sparckassers udlin «l vaturaudben- 5) Til og med 1981 sparckasser med en arbejdende kapiral pd 10
dinge sasmi danske bankess og sparckassers udenlandske filialers mill.kr. og derover. Derefier sparckasser ined en arbejdende
samlede udlan til valuraindlendinge og -udlendinge. kapital p4 25 mill.kr. og derover.

4y Srarsgeeldsbeviser og statsobligationer, bortset fra premicobliga-



Branchefordeling af bankers og sparekassers indenlandske udlin 17
Erhvervsmassige udlin Tkke-erthvervs-
massige udlin
Finan-
Frem- By sierings- | Offent- Tal
Land. | sl TS | Handel, | wirk- ) lig for- inden-
Ultimo brug lir_xgis- ligs- trans- sor{}hcd, valmigg @grige I ale Studie- o 13(;(%51{&
oy vick- i pott cjen- | og andre | ethvery lin ndet udlin
somhed hed m.y. doms- | tjeneste-
mv.) | % < handel { ydelser
m.v,
Millioner kroner
Banker
1979 ... 4 408 7973 4321 13878 5615 2706 4297 43198 3807 26091 73 096
1980 ......... 5574 9705 5009 16 444 8392 3337 2393 50854 4328 24401 79583
1981 ......... 5841 10176 4494 16581 10322 3873 2063 54250 4672 27593 86515
1982 ......... 6597 12257 4470 17985 12860 3 869 3682 61720 4966 29304 95990
1983 ......... 7175 12919 4315 18731 14007 3982 5411 66540 4954 36412 107 906
1984 ......... 7919 14050 5469 21689 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123 044
1985 ..., g 448 16124 4900 23787 21310 40650 4410 83629 4839 54089 142557
1982 Sept. .... 6636 121283 4858 19357 12145 3818 3181 62278 4907 28460 95645
ec. . ... . 6597 12257 4470 17985 12860 3 869 3682 61720 4966 29304 95990
1983 Marts ... 6435 13347 4488 18 494 11800 3694 4086 62344 4996 29888 97228
Juni..... 7073 12969 4858 18503 12807 4504 3253 63967 4965 32128 101060
Sept. .... 6931 12 340 4371 18374 12799 3 843 3372 62030 4987 33487 100 504
Dec...... 7175 12919 4315 18731 14007 3982 3411 66540 4954 36412 107 906
1984 Mares ... 7106 13074 4591 18932 11985 4243 5637 65618 4928 38397 108 943
Juni ..., 8220 14116 5406 22205 13673 4913 5010 73555 4915 40710 119180
Sept. .... 7934 13 762 5151 21898 13560 4387 4939 71651 49500 42029 118580
Dec...... 7910 14050 5469 21689 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123 044
1985 Marts.... 7547 14102 5308 22 154 14154 4214 S 185 72664 4 868 45127 122639
Juni _____ e . . L] . L] - . . . -
Sept. .... 8148 14133 4925 21991 14854 5064 4297 73412 4857 48667 126 936
Dec...... 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4 410 83629 4839 54089 1425537
1986 Marts ... 8077 16123 5147 23 624 16720 4780 4386 78866 4785 56027 139 678
Juni ... 9379 16143 53543 25071 21 186 5331 4995 87648 4755 59869 152272
Sparekasser
1979 ... 3723 1205 1449 2757 1069 1197 408 11808 2119 19922 33 849
1980 ... .. 4 436 1692 1816 3915 2004 1737 875 16475 2372 18 142%) 36 989%
1981 ......... 4976 2105 1914 4 603 2683 1747 496 18524 2682 19515 40721
1982 ......... 5 27% 2191 1723 5 284 3050 182> 1239 20587 2920 21136 44652
1983 ......... 5 562 2036 1888 5 234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1684 ......... 5 739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1985 ......... 6 694 2932 1945 6319 645% 2392 804 27539 3526 34734 65799
1982 Sept. .... 5548 2299 1967 5372 2639 1801 652 20278 2887 21105 44270
Dec...... 5 275 2191 1723 5 284 3050 1823 1239 20587 2929 21136 44652
1983 Marts . ... 3 128 2144 1799 5 272 2544 1760 1407 20054 2942 22013 45009
Juni ... .. 5 395 2003 1792 4806 2994 1746 1641 20377 2980 23011 46 368
Sept. .... 5520 1919 1646 5 165 2733 1734 1546 20263 3058 24102 47423
Dec...... 5 562 2036 1888 5 234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1984 Maris ... 5 652 2143 1976 5 220 2 449 1839 2578 21857 3158 25239 50254
Juni ..... 6 250 2280 1761 5 596 3647 1821 3400 24764 3219 26823 54800
Sept. .... 3970 2120 1725 5394 2792 1835 2993 22829 3299 28193 54321
Dec...... 5 739 2429 1942 5192 2861 1992 5 169 25324 3310 27237 55871
1985 Marts ... 5 600 2164 1694 5 026 2399 1889 5195 23967 3382 28924 56273
Juni _____ . ® L] . L] e e . L] L ®
Sept. .... 5960 1910 1642 4751 2372 1821 6215 24671 3418 30 134 58 223
Dec...... 6 694 2932 1945 6319 6453 2392 804 27539 3526 34734 65799
1986 Marts .... 6522 2808 2087 6448 4267 2330 2323 26785 3560 35507 65 852
Juni..... 7 377 2926 2334 6922 6771 2559 1911 30800 3538 39172 73510

Anm.: Til og med december 1981 inklusive pantebrevslin til fast
rente, men eksklusive ethvervede pantebreve. Tallene ultimo

irer er minedseal.

medfart ¢n nedgang § udinene pi ca. 300 mill kr.

1 Herunder el-, gas-, vand- og varmeforsyning samt ristofudvinding.
2y Tallcr er pavirker af en statistisk zndring i opgetelsen, som har
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Stigning i bankers indenlandske indlin, udlin

og beholdning af obligationer

Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
40 Indidn (ekskl. smrige Indlansformer) 40
Udlan linkl. uopsigslige pamtebreve med fast rante) .
35 36
Udldn og bahaldning af barsnotarede obligotioner
30 e
25 /!\ 25
/ \/\
20 ' \\ 20
. ’ A —=.H_/ \f___\\/\-\. A—{ 15
S / N
C N 10
10 -
/
Rt N
5 5
o]
1980 18981 1982 1983 18684 1985 15986
Bankers indlin
Indenlandske indisin
Opsigelse Uden- c
eksklusive Seerlige Heraf fandske Er_ldlian
Ultime") Anfordsing sarlige Iindldns- I ale aftale- indlin rait
indlins- former indidn
former
Mithoner kroner
1975 ... L. 32 857 27 225 7513 67 595 . 1730 69 325
1976 ... 34 683 31987 9 339 76 009 ® 1878 77 887
1977 .o 37 121 33 559 11 362 82 042 ° 2 245 84 287
1978 ... L. 43 604 28 663 13 634 85 501 . 2 605 88 506
1979 . o . 47 238 30 282 16 270 93 790 ° 2997 96 787
1980 . ... .. L. 53 229 33 274 19 798 106 301 ° 4 908 111 209
1981 .. ... . 59 786 35 075 23 502 118 363 . 7 460 125 823
1982 ... . 69 786 36 792 27 663 134 241 34125 8 660 142 901
1983 ...l 89 364 50 564 36 718 176 646 50 632 10 348 186 994
1984 ... L.l 103 832 63 445 40 119 207 396 72 284 13 422 220 818
1983 ..., 133 379 86 267 47 255 246 901 82 482 21 488 268 389
1985 Juli ........... 103 402 58 310 43 138 204 850 36 900 13 892 218 742
ug. ........ .. 106 490 61 036 43 691 211 217 56 464 14 892 226 109
Sept. .......... 112 495 60 530 42 889 215 914 57 617 16 218 232 132
Ok, ... .. 112 094 61 630 42 675 216 399 61 853 16 676 233 075
Nov. .......... 110 908 63 930 42 892 217 730 63 517 16 635 234 365
Dec. .......... 133 458 66 202 47 250 246 910 83 261 21 499 268 409
1986 Jan. ........... 121 524 64 419 46 975 232 918 69 275 21 762 254 680
Feb. ... ........ 121 876 62 706 47 269 231 851 66 702 20 821 252 672
Marts.......... 132 334 62 444 47 284 242 062 70 266 21055 263 117
April ... . 130 688 62 579 47 938 241 205 65 968 22 783 263 988
Maj ........... 134 776 61 187 48 268 244 231 65 880 23 316 267 547
Juni..ooo L 147 864 60 058 48 768 256 690 76 880 25 634 282 324
Juli oo 1209 817 61 101 48 679 236 597 59 670 25 337 264 934
Aug. ... 128 885 59 272 48 392 236 549 62 701 24 192 260 741
Sept. ... 136 993 60 122 47 972 245 087 69 822 24 425 269 512

1) Se note 1, side 1.



Stigning i sparckassers indenlandske indlin, udlin
og beholdning af obligationer

19

Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
30 Indl&n (ekskl, smriige indiinsformaor)
3 30
Udlan linkl. uopsigelige pamntabreve med fast renta)
— Udlan og baholdning af barsnoterede obligationer
26
25
/ \ ;
20 / \‘-\|I \'\ 20
- I !
\
16
\ 15
) / (/RS
e J A
19 == \\ / \\// 10
] .\\/
5
1880 1881 1882 1983 1284 1585 1986 2
Sparekassers indlin
Indenlandske indlin
Opsigelse Uden- 5
cksklusive Szrlige Heraf landske I[.ldlian
Ultimo') Anfordring szrlige indlans- I akt aftale- indlan tat
indHns- former indlin
former
Millioner kroner
1975 s 11116 15 432 3 604 30 152 . 151 30 303
1976 .o 11 948 17 176 4 301 33 425 * 170 33 595
1977 oo 13 177 19 243 5215 37 635 hd 232 37 867
1978 ... 14 888 19 601 6 280 40 769 L4 283 41 052
1979 oo 16 166 21 410 7 384 44 960 4 338 45 298
198G ... ...t 16 982 22 823 8 894 48 699 . 402 49 101
1981 .. 18 842 24 152 10 469 53 463 . 458 33 921
1982 ...l 20 947 25 050 12 030 58 027 5 030 901 58 928
1983 ... 26 472 29 833 16 206 72 531 8 368 1220 73 751
1984 ... 31 743 34 116 18 626 84 485 14 805 1328 85 813
1985 ..o 41 115 37 010 21979 100 104 17 085 1 644 101 748
1985 Juli ... 34 225 36 422 20 495 91 142 1% 202 1778 92 920
Aug. .. ... 35 676 37 272 20 504 93 452 13 212 1769 95 221
Sept. ... ... 37 083 36 336 20 670 94 089 13 227 1623 95 712
Okt. .......... 37 615 36 565 20 666 94 846 14 323 1 605 96 451
Nov. .......... 38 407 36 882 20 560 95 849 13 523 1622 87 471
Dec. .......... 41 506 36 672 21 486 99 664 16 984 1653 101 317
1986 Jan. ... 36 896 36 675 22 110 95 681 i2 09% 1 667 97 348
Feb............ 39 009 37 893 22 305 99 207 12 053 1702 100 909
Marts . ......... 41 327 39 236 23 333 1063 9106 12 943 1716 105 632
Aprid ... 41 083 38 854 23 602 103 539 11 949 1710 105 249
Maj ........... 42 985 39 374 23 916 106 275 12 254 1671 167 946
Juni. ... 42 752 37 142 23928 103 822 10 698 1854 105 676
Juli oo 41 997 37 518 23 887 103 402 10 756 1737 105 139
Aug. ... 43 213 38 337 23 816 105 366 12 857 1730 107 096
Sept. ... ... 43 463 38 096 23 822 105 381 13 301 1791 107 172

Anm.: Se note 5, side 16.
1) Se note 1, side 1.



20 Bankers og sparekassers indenlandske udlin og indiin

Indlin Indlin Basi
cksklusive eksklusive asiss
Udiant) Indiin serlige Udlin indlin serlige St
indlns- indlans- e
former former takr?)
. Stigning i procent
Millioner kroner ; fofhol f tilp dret for Procent
Ultimo
1984 Juni ..... 178 105 263 721 208 012 17.7 21.8 20.7 .
uli...... 172 639 251 661 196 332 17.8 20.6 18.9 .
Aug.. . ... 173 891 257 562 202 616 17.7 22.1 21.1 .
Sept. .... 177 001 264 442 209 547 16.5 19.3 17.8 .
Oke. ..... 173 759 272 778 218 346 15.2 22.4 21.8 .
Nov...... 173 904 275 708 221 136 13.3 21.9 22.2 .
Dec...... 182 800 291 896 233 367 13.0 17.2 18.9 .
1985 Jan. ..... 175 524 276 945 218 331 i2.5 16.7 18.5 .
Feb. ... .. 176 953 278 195 219 283 11.3 17.1 18.8 .
Marts .. .. 182 963 286 837 226 725 11.9 15.5 16.6 .
I‘A/lpril e 182 374 288 812 227 717 10.1 16.4 17.6 .
aj...... 183 663 293 820 231 803 9.8 16.0 i7.0 .
Juni ..., 193 993 305 740 242 709 8.9 15.9 16.7 14
Juli ... ... 182 586 295 992 232 359 5.8 17.6 18.4 13
Aug.... .. 183 086 304 669 240 476 5.3 18.3 18.7 12
Sept. .... 189 416 310 003 246 444 7.0 17.2 17.6 11
Méinedsgennemsnit
1684 Okt. ..... 177 941 261 464 207 026 . .
Nov...... 176 549 271 065 216 487 . .
Dec...... 178 105 278 619 220 274 . . . .
1985 Jan. ..... 181 189 277 505 218 899 . . . .
Feb. ..... 178 78¢ 275 673 216 770 . . A .
Marts .. .. 180 354 277 244 217 141 . . . .
Aprl ... 185 563 278 904 217 820 . . . .
aj...... 186 183 289 151 227 143 . . * .
Juni ... 186 551 294 559 231 533 . . . .
Juii . .o.o. 189 465 295 154 232 014 . . . .
Aug...... 184 179 301 022 237 297 . . . .
Sept. ... 183 516 305 751 241 986 . . . .
Okt ..... 190 641 308 208 244 859 7.1 17.9 18.3 10
Nov...... 192 712 314 955 251 335 9.2 16.2 16.1 10
Dec. ..., 200 175 326 084 261 622 12.4 17.0 18.8 10
1986 Jan. ..... 205 170 326 793 260 804 13.2 18.8 19.1 10
Feb. ..... 202 s4s 329 605 260 {10 13.3 19.6 20.0 10
Marts .. .. 206 069 335 621 266 12 14.3 21.1 22.5 10
April . ... 212 588 342 395 271 4490 14.6 22.8 24.6 9
ME} ...... 214 774 347 366 275 226 15.4 20.1 21.2 9
Juai ..., 220 247 349 595 277 233 18.1 i8.7 19.7 9
Juli...... 234 529 343 412 270 515 23.8 16.4 16.6 9
August . .. 232 850 341 567 268 962 26.4 13.5 13.3 9
September 238 050 345 087 272 859 29.7 12.9 12.8 9
') Inklusive vwopsigelige pantebreve til fast rente. september 1985 pd grundiag af ultimotal. Fra og med okiober
2} Safremc stigningen i det enkelte pengeinstituss indlin eksklusive 1985 er mincdsgennemsnit af dag-til-dag saldi blever lagt il
serlige indlinsformer i procent i forhold il 4ret for er storre end grond for beregningerne. Sxrlige indskud i Narionalbanken
basisstigningstakten, skal pengeinstiturter forerage satlige indskud beregnes som 20 pet. af indlinsstigningen ud over basisstignings-

i Nationalbanken, se side 15. Beregning heraf foretoges 1 juni- takien.



Primeer ltkviditet og forskellige faktorers pavirkning heraf 21

Mia.kr.
KWVARTALSVISE £NDRINGER, AKKUMULERET
=0 —— ZEnadring | don primare likviditet [=1#]
80 Swnens nettowrak ph Nationalbanken og udenlandske Gn a
8]
Hypotakbanken og Eksportfinansieringsfaondan
40 |
Nationalbankens valutakab 40
20 26
— ~ 0 | FRRT /\\
0 s o _‘-J\ __/ \J/\ \/\/ ol o
20
20
—ag
T
60
—B0
=18}
18]
1
1976 1977 1978 1979 1980 1681 1982 1883 1984 1986 1088 0
: 0o Forskellige faktorers pavitkning af
Primer likviditet den primere likviditer
Bankers og
sparekassers Statens Hypotek-
Sedler, likviditets- nettotrek banken og National
Ultimo!) ment og massige pd National- Eksport- attonat Andre
. ez Falt . p bankens [ alt
postgiro- nettostilling banken og finansie- Tacakeb Taktorer®)
indskud over for udenlandske tings- valutakeb?)
National- lan3) fonden?)
banken?)
Millioner kroner
1975 ... 12 447 - 938 11 509 5 409 499 268 - 1637 4539
1976 ... 13 114 - 1520 11 594 4 478 971 - 10 425 5 061 85
1977 ..o 14 682 4 067 10 615 1 844 2126 - 4170 - 779 - 979
1978 .. ... .. 16 744 4 604 12 140 2 430 1 467 814 -3 186 1525
1979 ... ... 19 336 4 184 15 152 9 716 1832 - 5907 - 2629 3012
1980 .......... 19 703 - 1680 18 023 8915 2 367 - 8350 - 61 2 871
1081 .. ... 20 776 - 1031 19 745 12 522 3 881 - 12634 — 2047 1722
1982 .......... 21 738 6 256 15 482 13 397 6 562 - 23777 - 445 ~ 4263
1983 ........ .. 23 211 - 5396 17 815 - 204 6 880 - 3448 - 89 2 333
1984 .......... 28 962 9652 19 310 - 5746 5632 2 090 - 301 1495
1985 .......... 31 764 1034 32798 1265 1738 13 175 -2710 13 488
1985 Aug...... 25 174 233 26 107 2755 115 - 1084 - 1631 155
Sept.... .. 27 107 109% 28 200 959 190 1278 - 334 2 093
Oke, ... 26 670 2 439 29 109 1525 - 208 1 068 - 1476 909
Nov. ..... 26 771 - 3652 23 119 - 9301 - 28 2 198 1141 - 5990
Dec. ..... 31 764 i1s1 32915 9513 - 91 - 375 630 9 67%
1986 Jan....... 26 112 5 889 32 001 2 103 128 - 1691 -1 33% - 797
Feb. ..... 25727 5153 30 880 - 844 500 - 1626 849 - 1121
Marts 27 431 - 1744 25 687 - 769 433 - 7117 2 260 - 5193
Aprf.. ... 25 956 1534 27 490 5 842 - 328 - 2985 - 726 1 803
Maj...... 26 326 1 847 28 173 2716 295 - 1993 - 335 683
Juni...... 27 227 - 5488 21 739 - 1808 247 - 4370 - 503 - 6434
Juli ... 27 105 - 5397 21 708 2 402 ~ 415 — 11 166 9 148 - 31
Auvug. ..... 26 204 - 4416 21 788 - 39 274 - 2037 1882 80
Sept...... 27 016 - 11555 15 461 883 - 265 - 9142 2 167 — 6327

1} Se note 1, side 1.
2) Se side 15.
#) Se side 13 wverst.

4) Udlinsstigning og obligationskeb.

5} Stigning i Danmarks officielle likviditer, korrigeret for statens,
Hypotekbankens og Eksportfinansieringsfondens netrolintagning i
udlander.

&) Inklusive ndring i setlige indskud i Nationatbanken, se side 15.



22 Pengemangden
Pet.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
e s 30
Mz
25
25
20
20
15
16
10
10
-
o 1976 1977 1978 1979 1880 1981 1982 1983 1984 1985 1686
Anfordringsindskud Indskud Procentvis stigning
i banker og pi opsigelse Ikke-bank i forhold til samme
Primzr sparckasser!) i banker I: ~banx- tidspunkt ret far
likvidiret {al og spare- bse torens
hos ethvery alt kasser choldning Take
Ulimo [ og hushold: | . M) ksl fng. | af stas- (M)
: onti med | Konti uden . galdsbe-
DIOgEr m.v. hecks checks sku.d pd sef- viser M, M,
€ lige ind-
tensformer!)
Millioner kroner Procent
1975......... 10 800 20 750 23 223 54 773 42 657 A 97 430 N .
1976......... 11 508 21 105 25 526 58 139 49 163 710 108 012 6.1 10.9
1977 ..., 13 088 22 965 27 333 63 386 52 802 2555 118 743 9.0 9.9
978, ... 14 954 26 895 31597 7% 446 48 264 7 315 129 G25 15.9 8.7
1979 ... ... 16 910 29 090 34 314 80 314 51 692 11 008 143 014 9.4 10.8
1980......... 17 540 29 917 40 294 87 751 56 097 10 722 154 570 9.3 8.1
1981......... 18 687 34 329 44 299 87 315 59 227 12 888 169 430 10.9 9.6
1982......... 19 685 31 697 59 036 110 418 61 842 16 613 188 873 13.6 11.8
1983 ......... 21 167 40 261 75575 137 003 80 417 19 641 237 061 24.1 25.5
1984......... 26 086 44 229 91 346 161 661 97 561 18 112 277 334 18.0 i7.0
1985......... 28 649 54 319 120 175 203 143 103 277 15 465 321 885 25.7 16.1
1985 Juli... .. 23704 44 575 93 052 161 331 94 732 15 899 271 962 22.6 14.7
Aug. ... 23216 45 980 96 186 165 382 98 308 13 795 277 485 21.1 13.8
Sept. ... 24 482 53 254 96 324 174 060 96 866 14 926 285 832 21.3 14.4
Okt. ... 24 314 48 044 101665 174 023 98 19% 16 114 288 332 19.6 11.1
Nov..... 24 776 45 544 103 771 174 091 100 812 13 731 288 634 20.9 9.9
Dec..... 28 649 54 363 126 601 203 613 102 874 14 750 321 237 25.9 15.8
198G Jan. .... 24017 48 112 110 308 182 437 101 094 15 979 299 510 24.3 15.2
Feb. .... 23783 47 859 113026 184 670 100 599 15 323 300 592 24.3 16.3
Marts 25 300 55 945 117 716 198 961 101 680 15 419 316 060 29.5 20.0
April 23 351 53 844 117 927 195122 101 433 17 734 314 289 25.0 18.1
Maj... .. 23 084 51320 126 441 201 745 100 561 16 720 319 026 27.3% 18.5
Junt 24 459 65 285 125331 215 075 97 200 18 027 330 302 25.5 16.7
Juli..... 24 617 50 689 121 125 196 431 98 619 18 904 313 954 21.8 15.4
Aug. 24 102 46 448 125 650 196 200 97 609 16 047 309 856 18.6 11.7
Sept. 24 524 5% 646 124 810 204 98¢ 98 218 16 539 319 737 17.8 11.9

') Indenlandske. Se note 5, side 16.



Forskellige faktorers pavirkning af pengemaengden (Mz) 23
Statens | Andring i . .
netto- ikke-bar}xgk- Udlns- Stig-
trck pi | sekrorens SUB- . ning (-) Andre Inden- Uden- Samlet
Natio- behold- mag b Obliga- i ind- inden- landske iandske | zndring af
Iban- ine af banker tions- skud pd landske fakto- fak. :
oa 18 4 keb?) serlige fakro- rer 2 penge
ken og stats- o8 ° S . torer’) mzengden
ndenland: | geelds- spare- indizns- rer?) iale
ske lan®) beviser kasser former
Millioner keroner
1977 oo 1 844 1 845 G 438 5052 — 2937 - 381 14 861 - 4130 10 731
1978, oo 2 430 4 760 9 424 187 - 3337 - 1438 12026 - 1744 106 282
1979, e 9 716 3 693 10 117 450 - 3740 - 1501 18735 - 4746 13 989
1980, .. .00 8915 - 286 10 133 6973 - 5038 1415 22 112 - 10 556 11 556
1981, .. .o 12 522 2 166 11 722 5055 - 5279 2 208 28 304 - 13534 14 860
1982, . oo 13 397 3725 16 024 15809 - 5771 - 222 42 962 - 23 136 19 826
1983, .o - 204 3 028 19 718 42 865 ~-131231 3 785 55 961 - 7773 48 188
1984, ...t - 5746 -1529 22 806 20397 - 5821 8 269 38 376 1897 40 273
1985 .. oo 1265 -2 647 32 010 20978 - 10489 - 4144 36 973 7 578 44 551
1985 1. kvt ....... - 8728 -3224 869 - 4182 - 1 367 - 1409 -18011 4169 - 13 842
20— e 871 -~ 7 11 030 15431 - 2919 - 4170 2023 - 788 19 448
3, — 7 383 45 - 4577 5626 — 528 - 3152 4797 - 1885 2912
4, — .. 1739 339 24 658 4103 ~ 5673 4 587 29 951 6 082 36 033
1986 1. kvt ....... 492 - 46 - 298 1900 - 1403 6 584 7229 -130% - 3825
20— 6 750 2 608 21 165 1279 - 2059 - 7472 22271 - 8029 14 242
3 3246 - 1488 10 653 - 841 002 - 1848 10 624 —21183 - 10559

1y Se side 13 sverst.
2) Nationalbanken, banker, sparekasser, Hypotekbanken og Post-

beholdning af uclearede checks og foragelse af Nationalbankens og
pengeinstitutrernes egenkapital.

giroen. Inklusive kab af statspapirer.
3} Residual, omfatter bla. siigning i

4} Overskud pa betalingsbalancens lebende poster sami
Hypotekbankens og Dansk

Eksportfinansieringsfonds vdlin, stigning i bankers og sparckassers

Statens nettofinansieringsbehov og kreditudvidelse til den private sektor

den ikke-

statslige sckiors netrokapitalimport bortset fra pengeinstiturternes
optagelse af ansvarlig indskudskapital i udlander.

0g kommuner m.v. gENNEN €N rakhbe vigtige finansieringskilder

Netroudiin til private, virksomheder og kommuner m.v. fra
Statens
netto- . o De nzvnte Samtlige
finansierings- Banker Realkredit- Forsikeingssel- | g3 andske de nzvnte
og institatrer i skaber og pen- ) Udlandet?) . .
behov') : finansierings- finansierings-
sparekasser m.v.?} sionskasscr?) Kilder i alt Lilder
Millioner kroner
1978, i 16 457 9 424 21 341 2207 32 972 4 309 37 281
1979, 20 849 10 117 23 238 4 269 37 644 6 457 44 101
1980, .. ... inn et 25793 10 133 19 054 3 569 32 756 4 083 36 841
1981, oo 41 518 11 722 16 611 1 808 30 141 19 30 160
1982, ...t 58 113 16 024 17 290 1013 34 327 - 13599 32728
1983, ... 52 813 19 718 35 303 1200 56 221 4 866 61 087
1984, . ... oo 39 845 22 806 40 662 366 63 834 18 068 81 902
1985, vovne s 27 499 32 010 63 937 934 96 881 26 988 123 869
1985 2. kvt. ....... 18 937 11 030 15 943 78 27 051 2 367 29 418
3.o— 12 184 - 4577 18 932 198 14 553 3 741 18 294
4, — . — 10 605 24 658 17 922 502 43 082 14 702 57 784
1986 1. kvt. ....... 1353 - 298 18 339 507 18 548 7 170 25 718
2, — 10 864 21163 15 809 547% 37 521% 5 614 43 135*
3. — e, 254 10 653 17 890 553% 29 096* - 12047 17 049%

1} Se side 13 everst.

4) Kommuner og koacessionerede selskabers netrolantagning i udian-

2} Nerroudlin fra reatkreditinstituteer og erhvervsfinansieringsinsti-
tuizer same nettotilgang af obligationer udstedt af kommuner og

virksomheder.

3) Stigning i udldn. Fra og med 1980 inklusive Lenmodtagernes Dyr-

tidsfond.

det, finanslin, kommercielle ldn, avrige ethvervsmassige n og
kredicter samt ikke-registrerede kapiralbevacgelser inklusive fejl og

udeladelser.



24 Tinglysninger af pantebreve i fast ejendom
Pantebreve tinglyst til {lingiver)
Bolig- .
Forsik- Sl selska- Tlnllg-
Real- S ringssel- Stat Ejer- - bernes i
kredic- kpazc- Banker | skaber og | og kem- pante- ger Lands- Andre aumger
o asser : pante- 1alte
institutier pensions- | muner breve b bygge-
kasser reve fond
m.v.1)
Millioner kroner
-
1976 ..., 24 802 881 489 377 1 336 20 101 10 900 939 50 825
1977 ... 25 194 697 351 986 1433 22 621 14 788 946 67 016
1978 ... 28 904 580 538 2011 1888 23762 19 221 1835 78 739
1979 ... ... 33 049 523 820 3 492 2179 26 126 20 583 4459 91 231
1980 ......... 30 478 373 495 3994 1690 21173 14 985 2 837 76 025
1981 ......... 25 788 554 359 1564 1674 18 497 G923 979 729 60 067
1982 ......... 28 785 506 239 486 1 940 17 685 5325 338 335 56 639
1983 ......... 50 591 429 279 293 2 269 19 958 4101 1318 194 79 432
1984 ... 60 675 412 410 276 1855 26 190 3 746 1024 278 94 866
1985 ... ... .. 86 728 1256 1393 848 1837 34 475 5 196 997 760 133 430
1985 1. kvt. ... 15570 90 112 1035 590 5 740 847 246 116 24 416
20— .. 19749 166 203 145 453 7 666 1104 208 187 29 881
3.0— ... 241250 286 398 270 354 9 249 1655 239 182 36 883
4. — ... 27159 714 680 328 440 10 820 1590 304 215 42 250
1986 1.kve. ... 21595 707 548 374 438 9 625 1411 206 317 35 221
Z. — 27 631 886 540 668 402 11 749 1762 142 345 44 125
Juli 9 662 258 169 210 194 3 939 620 88 153 15 293
Aug. ... 7 904 209 176 176 175 3 965 580 53 80 13 318
1} Inklusive Grundejetnes Investeringsfond og Finansicringsinstitut-
tet for Horeller.
Cirkulerende borsnoterede kroneobligationer
(Nowminel verds)
Indenlandske statspapirer
Realkredit- E(A;;i? 1 alt
: Kione- Statsgzelds- cobligationer S
Ultimeo obligationer be\%iser 1 ale obligarioner
Millioner kroner
1975 ... 8 381 ® 8 381 176 125 14 422 198 928
1976 ... 12 269 2911 15180 204 606 16 686 236 472
1977 o 20 282 6 803 27 085 232195 19 352 278 632
1978 .o 32 071 13 050 45 121 264 413 21 597 331131
1979 . 45 392 16 950 62 342 301 505 22 480 386 327
1980 ... . ... 69 408 21 350 90 758 335 574 22 332 448 664
1981 ... 102 126 33 250 135 376 356 874 24 316 516 566
1982 ... ... 167 818 36 150 203 968 379 005 27 852 610 825
1983 .............. 231 776 40 706 272 476 417 556 34 367 724 399
1984 ... ........... 203 546 37 800 331 346 468 261 37 962 837 569
1985 ..ol 331 062 28 760 359 822 540 425 40 939 941 186
1985 Juli ........ .. 335 673 37 710 373 383 503 459 40 468 917 31¢
Aug. ... .. 337 586 31 660 369 246 512 341 40 909 922 496
Sept. ......... 341 541 31 860 373 401 519 592 41 338 934 331
Okt. ... 342 452 32 860 375 312 526 645 41 450 943 407
Nov. ......... 338 915 28 160 367 075 531 319 41 735 940 129
Dec. ... 331 062 28 760 359 822 540 425 40 939 941 186
1986 Jan. .......... 331 326 29 660 360 986 543 983 41 176 946 145
Feb........... 331508 28 120 359 628 550 550 41 641 951 819
Mares. ... ... 332 667 28 210 360 877 557 499 42 351 960 727
April ... 327 992 34 070 362 062 562 561 42 646 967 269
Maj .......... 326 249 34 020 360 269 569 115 43 109 072 493
Juni.o.oo.o 330 633 34 800 365 433 573 588 43 742 982 763
Jult oo 330 689 34 910 365 599 579 694 43 676 988 969
Aug. ... 330 617 29 060 359 677 587 257 43 944 990 878
Sept. ......... 333 197 29 660 362 857 593 701 44 182 1000 740




Realkreditinstitutternes lineaktivitet 25
Mia.kr.
KVARTALSVIS =
N
Boligelendomme \,("
=0 Erhwervaajendomme |. <0
Andre ajandomme ,"
g — Laneeffaktuaringer i alt /
16
x/
/
. AL/ X
.'l T
."ll
N\ ~ _/ \ = /
WL Y T
b ) N
4 . i
1976 1977 1978 1879 1980 18981 1982 1983 1584 1986 1988
Lineeffektueringer)?)
Boligejendomme ei:‘;sz;c
[';Iéin(;—)z Ejesholige Andre
! ) jesbatiger Udlej- Land- | Industi- | ejen- [ alt
Om- nings- 1al brugs- ejen- domme
Nybyg- IE; o8 Ejer- Andre ejen- ¢ cjen- domme
geri fIDYE™ 1 skifter | formdl | domme domme m.v.
ninger
Millioner kroner
1975 ..o 26 504 6199 2192 1648 1392 2477 13908 4945 3114 1428 23 395
1976 ......... 18 350 6 886 3 836 2232 528 2496 15978 4120 1759 1127 22984
1977 ... ... 23 560 7040 2928 1736 258 1997 13959 43592 2176 1204 21931
1978 ......... 25 614 7071 3372 1659 335 1868 14305 6523 2715 980 24 523
1979 ... 20244 8054 4691 29051 265 1831 16892 6930 2813 1094 27729
1980 ......... 26205 6936 5 353 1 801 252 1955 16297 5105 3 097 853 25 352
1981 ......... 20907 4542 4708 2625 318 2571 14764 2710 3316 804 21 594
1982 ... .. 25681 2339 3298 7 444 4406 4919 18446 2014 2123 687 23 270
1983 ......... 49 305 4 160 5516 15575 639 7446 33336 2934 3 890 1600 41760
1984 ......... 62 882 5462 8842 17 648 477 7776 40205 3 64l 5 794 2420 52 000
1985 ......... 116 632 0566 12664 193561 1560 8962 52313 7 444 15 492 3557 78 806
1984 3. kvt 15 652 1392 2383 4 701 110 2477 11 063 956 1 488 689 14196
— 15 847 1576 2872 4921 111 1657 11137 1015 2 279 736 15 167
1985 1. kvt 18 359 1539 2 841 4 020 111 2610 11121 898 2 143 574 14 736
2. — 24519 2149 3 616 4 699 246 1490 12 200 1477 3 429 788 17 894
3. — 31909 3072 3 285 5 215 452 2797 14821 2260 48606 1179 23126
4, — 41845 2806 2922 5627 751 2065 14171 2809 5 054 1016 23 050
1986 1. kvt 25 547 2949 2 166 4 503 316 3260 13194 2574 6 4067 877 23112
2. — 34246 2715 2065 5135 257 1740 11912 2844 5209 750 20715
3. — 26 476 3278 1890 5128 96 2906 13298 3533 4918 830 22579

T) Fra og med januar 1981 opgeres realkreditinstitusternes udlin som
konrantveerdicr, mens de hidtil har varer omregnet dil 10 pet.’s
Iin. Af hensyn ril sammenligneligheden cr tallene til og med 1980
omregnet til kontantbasis,

2} Nye afgivne bindende lnerilbud minus overfarsler, d.v.s. de rest-

galdsbelgb til institurtet, der forudsetres at blive indfriet i forbin-

delse med opragelsen af det nye lin. Der er cndvidere fore-

taget fradrag for afsliede, bortfaldne og reducerede linetilbud.
#} Bruttoldn, minus overfersler, se note 2.



26

Nettotilgang af borsnoterede kroneobligationer
til kursveerdl samt aktieemissioner

Mia.kr.
ARSGENNEMSNIT AF KVARTALSTAL KVARTALSVIS
35 Statspapirar p 25
a0 Realkreditabligationar /IIIII 30
= =« @yrige barsnoterede kroneobligationar / \
25 : o
— | alt nattotilgang af bersnoterede kronecbligationer /
20 Aktieemissioner /- =5 = \/\/ \ - 20
15 T \ \ 16
10 — -/ | 10
e \/
5 e - | 5
6 =7 (RG] NSy LI — — Bt S, D S, ~ ﬁ_‘-_‘fr'\\'_ r'_"\ )
-5 -5
10 10
18
- 1876 1977 1978 1879 1980 1881 1982 1983 1984 19885 16984 1986 1986
Nettotilgang af bersnoterede . )
kroneobligationer til kursverdi Placeret hos
. Sociale ;
{vrige . For- Aktic-
Inden- Real- bers- fopn det), sikrings- Eyh}: SV emis-
landske | kredit- | noterede 1al National- Rank Spare- .50 | selskaber V;_{ ;om- sioner
stais- obliga- krone- at banken anxer kasser g[::;n og preiv;,c
papirer tioner obliga- ) pensions-
tioner I-i’}potek- kasser m.v.%)
anken
Millioner kroner
1976 ......... 5791 18 600 1828 26219 5558 454 1024 4822 5 962 8 359 588
1977 ... .. 9 634 16 960 1854 28448 - 1679 2913 2206 7116 6506 11296 412
1978 ..., .. 14 027 18 663 1372 34062 — 1074 - 1189 2367 9601 7682 16675 472
1979 ... .. 11 133 21 097 384 32614 24 - 563 1581 9293 8300 13979 236
1980 ......... 16 878 17 113 - 393 33 598 985 3488 2415 9277 9 566 7 867 250
1981 ... ... 28 996 11 470 1673 42139 388 4631 283 9304 12681 14 852 35
1982 ... ..., 44 716 11 333 3 186 59 235 1665 9002 2404 12525 16592 17 047 592
1983 ......... 5% 017 27 541 6302 86 860 1351 20034 9930 13560 18604 14381 1922
1984 ... ... .. 45 591 35 945 3205 84741 — 1543 13832 3453 15053 18324 35622 3914
1985 ... ..., 23 985 60 386 2815 87186 - 316 17 037 3632 12360 19 87¢ 34 603 3 7iC
1983 4. kvt. 10 5387 7793 1565 19 945 50 11024 3089 3018 3588 - 824 658
1984 1. kvt 10 028 6979 995 18002 - 2232 - 5793 1103 6412 8297 10 215 745
Jo— 13522 7619 1733 22874 340 4025 1037 3258 5 245 8969 2540
3. — 11 059 9631 749 21 439 224 4578 - 1622 3862 3725 10672 260
4, — ... 10 982 11716 - 272 22426 125 11022 2 935 1521 1057 5 766 369
1985 1. kvt ... 15711 9 648 940 26 299 18 — 1710 -2419 3891 9642 16 877 62
2. — 17 867 13 856 1825 33348 93 8193 6949 3308 5 649 2356 1170
3. — 4 250 18 453 429 23132 - 476 2835 2573 4836 5 508 7 856 663
4, — - 13 843 18429 -~ 379 4 207 49 7719 ~3471 325 - 929 514 1815
1986 1. kvt. 861 17 223 1400 19 484 270 — 3 918 3842 7083 10549 1658 087
2. — 4114 14 472 1368 19954 176 1943 -2008 5121 14 722 3 235
3, — - 2992 17 400 412 14 820 10880 — 7309 ~4762 3841 12 170 919

') Den sociale Pensionsfond, Arbejdsmarkedets Tillegspension (til

og med 1980 zndringer i bogfarte verdier) og Lenmodtagernes

Dyreidstond.

2} Beregnet residual.



Priser og lonninger 27
Pct.
12-MANEDERS STIGNING
20 Engrosprisindaks 20
MNettoprisindeks
— Timefortjeneste
16 16
\ L
N 1A L
10 - R, W (! \\ LA “\ i
b e S a| 5
e o
- 5
10 10
1976 1877 1978 1978 1980 1281 1982 1883 1984 1885 1986
Engros- Forbruger- Newo- Time- Engros- Forbruges- Tume-
prisindeks!) | prisindeks?) | prisindeks?) | fortjencste?) | prisindekst) prisindeks?} fortjenestes)
Aptil-dr stiening i indeks
r-til-r stigning I procent 1980 =100 | 1980 =100 1980 = 100 Kroner
1976 .. 7.8 9.G 8.7 114 69 66.4 66 40.37
1977 oo 7.2 11.1 8.6 5.8 74 73.8 73 44.33
1978 ... 5.4 10.1 7.5 10.4 78 81.2 81 48.92
1879 .. 9.0 9.6 7.6 11.5 85 89.0 90 54.56
1980 ............ 17.6 12.3 10.7 11.4 100 100.0 100 60.79
1981 .. ... 15.0 11.7 11.3 9.0 115 111.7 110 66.27
1982 .. ... .. 10.4 16.1 16.4 10.6 127 123.0 120 73.31
1983 ... ... 5.5 6.9 6.2 6.5 134 131.5 128 78.11
1984 ... 7.5 6.3 6.0 4.8 144 139.8 134 81.89
1985 ... .. ... .. 2.8 4.7 4.6 4.9 148 146.4 141 85.89
1984 Januar...... 6.9 5.4 5.3 4.4 140 135.6 131 79.56
Aprd ... .. .. 9.2 6.6 6.5 5.0 143 138.0 135 82.04
Juli oo 7.5 6.5 6.2 4.8 144 136.9 135 82.23
Oktober . ... 5.8 6.6 5.7 5.2 146 142.1 137 83.58
1985 Januar...... 5.0 5.8 5.9 4.8 147 143.5 137 83.34
Apnl ... ... 4.9 5.8 5.8 4.1 150 146.0 141 85.42
Juli oo ‘3.5 4.6 4.8 5.3 149 146.4 142 86.56
Oktober 0.7 3.7 3.9 5.1 147 147.4 144 87.85
1984 Januar .. .... - 14 2.8 2.4 5.6 145 147.5 144 87.99
April (... ... - 7.3 4.0 0.5 139 151.8 148
Juli ool ~ 8.7 3.6 - 0.1 136 1517 151
August ... .. ~ 75 4.3 0.6 136 152.5
September .. - 7.5 4.6 0.9 136 153.7
Anm.: Arstallene for de anferte prisindeks er gennemsnit 2f méneds- Inklusive udgifter til bolig. Vagtene bliver labende regulerer og er
indeksene. nu baseret pi forbrugssammensaztningen i lenmodragerhushold-
1) Eksklusive alle indirekie skatter borser fra told og imporrafgif- ninger i 1981, hvot vagtene er ajourfet for prisudvikiingen frem
ter. Vagrene er baserer pd engrosomsatningen i 1980, Til og med til april 1984, Tit og med 1980 benzvot minedsprisindekset, der
1979 omtegner af Nationalbanken fra oprindelig basis 1975 = 100. indgik i beregningen af reguleringspristallet, som blev anvendt ved
*} Vigrene bliver lobende reguleret og er nu baserer pd sammenset- regulering af lenninges.
ningen af det samlede forbrug 1 1981 fert frem med prisudviklin- ) Gennemsnitlig rimefortjeneste for mandlige arbejdere i industri,

-

gen til april 1984. Inklusive udgifter til bolig. Til og med 1979 om-
regnet af Nationalbanken fra oprindelig basis.
Eksklusive dirckee og indirekre skatter samt offentlige pristilskud.

hindvaetk samt bygge- og anlegsvirksomhed i det pigzldende it
eller kvartal.



28 Effektiv rente af et udvalg af borsnoterede obligationer

Per.
20-8rig enhedsobligation ULTINIC NANEDEN
27 2.8rigt statsgaeldsbevis 27
Kassekreditrentasats | banker og sparekassar’)
24 24
21 21
18 sl ALY 8
A \‘ 18
B \ *]
12 ¥ 12
\_‘ e g
9 9
& =]
1982 1983 1684 1986 1986
Srarsobligationer Realkreditobligationer
Gennem-
9 9 9 9 s1it
;:i:fs_» 0pct | Bpeth) | 5P peesy | opat) | ope) | opay | TP af
Ultimo?) beviser?) Ferdigamortiserer thf;kf
{2-drige) & Fardigamorntiseret antal 4t efter seriens lukning DHE
senest tions-
renic’)
2004 ] 1992 ! 2007 30 T 20 _l i0 | 5 | 30
Procent p. a.
1975 ... ... . e ° 12.97 14.40 14.43 12.70 . 13.59 13.06
1976 ... ... 17.14 ° 17.25 5.1 16.31 16.56 16.67 14.52 15.74 16.18
1977 ... .. 17.12 i 17.85 17.23 17.37 17.68 17.61 16.37 17.23 17.47
1978 ..., .. 17.10 ° 18.12 16.42 18.49 18.94 18.39 17.02 17.91 18.15
1979 ......... 17.82 ° 19.12 18.33 18.26 18.68 19.04 18.14 17.69 18.11
1980 ......... 18.17 19.98 19.62 19.72 18.93 19.52 19.79 17.61 19.30 18.60
1981 ......... 18.87 20.91 19.63 20.02 19.93 20.38 19.96 18.55 19.81 19.45
1982 ... .. 19.05 20.14 20.63 18.40 19.10 19.69 19.65 18.78 18.92 19.38
198% ......... 12.16 12.96 12.73 11.87 12.83 12.61 12.65 12.65 12.55 12.64
1984 ... ... 13.30 14.60 14.16 11.92 14.75 14.77 14.18 13.94 14.48 14.02
1985 ... ..., 9.13 9.67 9.47 8.76 10.31 10.32 9.65 9.29 9.50 9.86
1985 Nov. .... 9.43 10.50 10.18 10.55 10.95 10.80 10.31 10.10 10.78 10.53
Dec...... 9.13 9.67 0.47 8.76 10.31 10.32 9.65 9.29 9.50 9.86
1986 Jan. ... .. 9.43 10.12 9.98 8.99 10.71 10.60 10.11 8.59 10.10 10.26
Feb. ..... 8.42 9.27 9.06 8.27 10.03 9.91 9.30 9.17 9.32 9.55
Marts. ... 8.08 9.26 9.06 8.29 9.96 9.83 9.29 8.3 9.05 9.50
April ... 8.56 8.63 8.31 8.31 9.49 9.23 9.06 8.37 8.92 9.19
Ma ..... 9.30 10.17 9.44 8.69 10.66 10.35 9.96 9.78 9.63 10.12
Juni .. ... 9.18 10.17 9.65 9.5% 10.73 10.22 10.09 10.23 10.51 10.20
Julio.o oo 10.03 10.64 10.46 10.19 11.63 11.10 11.02 10.48 12,31 11.01
Aug. . ... 10.28 11.24 1091 10.23 12.06 11.43 {1.23 10.18 12.54 11.35
Sept. .. .. 10.27 11.11 10.58 16,57 11.80 11.25 10.89 10.51 11.98 11.08
1) Vejet gennemsnit af bankers og sparekassers typiske rente inklusive 5) Til og med 1980 10 pct. Til og med 1982 12 pet. Til og med marts
lebende provision for nybevilgede udiin med adgang 1i) variabel 1986 10 pet. Fra og med april 1986 4 kreditorterminer.
udnytelse. Omregnet il effekeiv helirsrente. ©) Rentetilpasningstin. Til og med 1980 9 pct. Til cg med 1982
3y Den effekrive rente pé helirshasis som beregner af Kebenhavas 12 pet. Til og med marts 1986 10 pet.
Fondsbars. Til og med 1979 omregnet af Nationalbanken fra to ) Vejet gennemsnit af samtlige setier/afdelinger pd kurslistens sek-
gange den cffektive halvitsrente. von I og II. Til og med 1981 dog vejet gennemsnit af samtlige
3} Til og med 1979 8 pet. Til og med 1982 12 pet. Til og med august statspapirer samt alie dbne serier af almindelig og serlig realkredit.

1985 10 per. Til og med marts 1986 9 pet. Derefter 8 pet.
4 Til og med mars 1986 10 pect. 8-10-drige serielin. Derefter
5-6-3rigt serielin.



Banters og sparekassers effektive udlins- og indlinsrenter 29
Udlin Indlén
Heraf Heraf
Genanem- Udl Gennem- Indla (ndla
sait af d?:l snit af pr:i'\ :1“ ;ﬁ ?Zn Satlige
: meg - . -
se;néiéige gang til lﬁ?i:f} Siﬂ‘gie fordring mineder indlins- ‘:féﬁi
variabel uden og der- former
udnyrrelse check over
Procent p.a.
Banker
1982 1. kvt..... 19.5 19.8 19.6 11.6 9.2 13.6 15.3 .
2. — 19.8 20.1 19.9 11.8 9.5 13.7 15.3 *
3 — 20.2 20,3 20.4 11.9 9.5 14.0 15.4 .
4, — 19.6 19.5 19.9 11.8 9.5 13.5 15.6 .
1983 1. kvt..... 18.4 18.4 18.7 11.4 9.1 13.0 14.6 L4
2. — 15.7 15.4 16.3 2.6 7.9 11.0 12.8 .
3, — 15.4 15.0 16.1 9.2 7.7 1¢.8 12.6 .
4. — 15.3 14.9 15.9 9.5 7.7 10.9 13.3 .
1984 1, kvt.. ... 15.1 14.8 15.6 8.9 7.3 10.1 10.4 11.4
2. — 15.2 14.8 15.8 8.7 7.4 9.8 9.4 11.1
3 — 15.2 14.8 15.9 9.2 7.6 9.9 12.0 10.8
4, — 15.6 15.2 16.1 9.7 7.6 9.8 11.9 12.0
1985 1. kvt 5.5 15.3 16.0 9.1 7.6 9.6 11.7 i1.8
2. — 15.7 15.5 16.1 9.2 7.8 9.9 11.7 11.0
3. - 14.4 14.0 14.8 8.0 7.3 8.8 10.4 10.1
4. — 13.7 13.3 14.3 7.7 6.9 7.8 9.7 10.0
1986 1. kvt 13.2 12.9 13.6 7.2 6.8 7.3 8.6 9.3
2. — 12.5 12.2 13.1 6.7 6.4 6.8 7.9 8.7
3. — 12.5 12.1 13.1 6.7 6.5 6.5 7.8 9.0
Sparekasser
1982 1, kvt... .. 18.6 19.2 18.8 10.8 6.3 13.0 15.5 .
2. — 19.3 20.0 19.7 11.0 6.5 13.0 15.6 .
3. — 19.6 20.3 19.9 11.0 6.6 13.2 15.7 .
4, — 19.8 20.5 19.9 10.9 6.6 13.2 15.6 .
1983 1. kvt 18.8 19.0 19.1 10.7 6.1 12.6 16.3 .
2. — 16.4 16.3 16.8 8.8 5.0 10.3 13.2 .
3, — 16.0 16.¢ 16.3 8.5 5.0 10.2 12.7 .
4, — 16.1 15.7 16.7 8.4 5.1 10.2 12.2 .
1984 1. kvt 15.5 15.3 15.8 8.3 5.1 9.5 11.2 11.7
2. — 15.6 15.5 16.0 8.3 5.1 9.6 10.8 11.2
3. — 15.9 15.6 16.2 8.5 5.4 9.7 11.6 11.4
4. — 16.3 16.3 16.6 9.0 5.8 9.7 12.6 12.0
1985 1. kvt 16.2 16.0 16.5 8.3 5.7 9.4 11.7 11.8
2. — 16.6 16.3 17.2 8.8 5.9 9.4 12.0 11.1
3. — 15.4 15.3 15.8 7.7 5.3 9.0 11.2 11.1
4, — 14.5 14.2 15.0 7.0 4.9 8.3 10.0 1¢.0
1986 1. kvt 13.5 13.7 13.6 6.6 5.2 8.0 9.1 9.4
2, — 13.0 13.3 12.9 6.2 5.0 7.4 8.0 9.1
3. — 13.1 13.4 13.0 6.0 5.0 6.9 7.8 8.8

Anm.: Periodens renteindizgier respektive renieudgifter er sat i for-
held til periodens gennemsnitlige saldo for de pigzldende
udldns- respekeive indliasformer, omtegnet til effekeiv rente
pé heldrsbasis. Renteindtagrer omfacter rente, lobende provi-

sion og stiftelsesprovision. Stifteisesprovision og underkurs indreg-
aes | det omfang, bekendigerelsen om bankets og sparckassers
regnskabsafleggelse foreskriver.

1} Omfatter ikke veksler, byggeldn og prioriterslin.



30 Nationalbankens vigtigste rentesatser
Diskonto og Almindelig Diskonto og Almindelig
Geldende fra rediskonto udfnsrente Galdende fia rediskonto udfansrente
Procent Procent
(1975 l.jan.) ..... 10 11 1979 17. scgt. e 11 12
14.jan, ..... 9 10 1980 18.feb. .... 13 14
Zoapril ... 8 9 19. sept. .... 12 i3
18.aug. ..... 7% 81 27. okt 11 12
1976 18. marts 81 9% 1982 30.nov. .... 10 11
5.0kt ... 11 12 1983 22. marts . .. 8% 9%
7.dec. ..... 10 11 22, april . ... 7% 8%
1977 3. marts 9 10 27.0kt. ... 7 8
1978 25.juli ..... 8 9 {1985 3l.dec.) .... 7 8
1979 15.juni ..... 9 10
Marginalrente ved treck under lanerammerne
Gxldende fra I Procent Gezldende fra Procent Gzldende fra l Procent
1975 1. gnaj ........ 1312 1978 1l.aprl ..... 15% 1981 1.okt....... 21%
Ljuni........ 13 G junt. .. ... 135 1.1nov. ..... 20
1.septe .. ..... 121 25.5ali ... 14 1982 1l.jao....... 121)
1976 1.feb......... 13 1979 L.oaprl ..., 17 1oapmil ... 21
1. matts ...... 14 l.maj...... 16 l.maj...... 21%
Loapnl ....... 142 l.juni...... 17% loaug. ..... 21
l.maj........ 15 l.sept. ... 18 1.sept. ... 21%
1.sept........ 15% 1.okt....... 131) 1ooke....... 12%)
Looke......... 16% 1980 1l.jan....... 18 1983 l.aptil .. ... 15%
l.oov. ....... 16 1. marts 19 l.maj...... 14%
1977 1.feb....... .. 16% Toapdl ... 20 1 junpi...... 15
1. mazts ...... 16 lL.juni...... 19 Toquli oo 15%
Loaprl ....... 16 T.aug. ..... 181 t.aug. ..... 16
lL.ma........ 154 T.sept. ..... 19 1.sept. ..... 15
Lojuai.. ..., 16 19. sept. ..... 18 1.okt....... 14%
l.aug. ....... 17 1.dec. ..... 18% 17.oke.. ... 11%1Y)
tookt..... L 16% 1981 1.feb....... 18 27.0kt....... 111}
T.oov. ....... 17 Loaprl ..... 18% 1984 1l.nov. ..... 12
Ldec. ....... 16 l.maj...... 19 1985 3.aprl ... .. 10
1978 l.jan ........ 17 Tojult ... 20% 1.aug. ..... 9%
1. marts ... ... 16 1.sept. ... .. 21
Anm.: L3nerammesystemet ophevet fra og med 1. november 1985.
1} Forrenrningen af enhedstranche.
Rente ved belining af indlinsbeviser
Geldende fra Procent Gzldende fra Procent Geidende fia Procent
1985 l.aug. .. ..... 9 1985 19. dec. ..... 81 (1985 31.dec.) .. .. 81




Nationalbankens diskonto og marginalrente ved udlin til
pengeinstitutterne sami pengemarkedsrenten

Pet.
Rente vad pengeinatitutternes ldntagning i Nationalbanken}
Diskonto
—— Dag-til-dag pengemarkedsrente (deglige observationer]
14

= =+ Dag-til-dag pengemarkedsrante (m&nedagannemsnit)

| i

12 M

Al Y Wvﬁmﬁdhm;.{

1985 1286

119 W

31

12

a

1) Til og med cktober masginalrentien ved trak under Mnerammerne. Derefier beliningsrenten for indlnsbeviser. Nir Nationalbanken har

interveneret i pengemarkeder, er renten ved udlin i pengemarkeder anvendr.

Dag-til-dag pengemarkedsrente

Gennem- : Rente Gennem- . Rente
st Hejest Tavest af szrlige st Hejest Lavest af szrlige
indskud?) indskudt}
Procent p.a. Procent p.a.
1984 Okr. .. .. 10.96 114 72 ° 1985 Okt. ... 9.99 103 A 8.99
Nov..... 11.40 13 7 ® Nov.. .. 9.27 934 81 8.27
Dec. .. .. 12.01 123 9s . Dec. ... 9.46 93fy 9Ys 8.46
1985 Jan. .... 11.39 1375 7 ® 1986 Jan. ... 8.98 9Ys 83/ 7.98
Feh. .. .. 9.17 117 73 ® Feb. ... 8.66 9y 835 6.66
Mares ... 11.99 133 81/ . Marts . . G.06 91y 83/g 7.06
April ... 10.52 12 97 ® April .. 9.1% Qs 87/ 5.15
Maj..... 9.39 1075 7 34 4 Maj.. .. 9.00 s 83/g 5.00
Juni ... 10.31 10 10 © Juni . .. 9.10 Qs 834 4.10
Juli.o oo 9.51 10 72 . Juli. ... 9.25 95 9 4.25
Aug. ... 9.28 9y 9 9.28 Aug. .. 9.10 91y 8% 4.10
Sept. ... 9.38 95/s 9Ys 9.38 Sept. .. 9.17 A 8%/g 5.17
Anm.: Daglige omsztningsgennemsnit. dag-til-dag pengemarkedstente. Rentespznder fastswires af Natio-
'} Seerlige indskud i Nationalbanken, se side 15, forrenres svarende nalbanken.

til elier med et variabelr spaend under periodens gennemsnitlige
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