DANMARKS NATIONALBANK

Kuvartalsoversigt — Februar 1987






Kvartalsoversigt - Februar 1987

Seneste tendenser i valuta- og pengeforholdene ... 1
Tilsynsmaessige aspekter af udviklingen i det internationale banksystem

v/ Ove Ingvard Nielsen, Pengepolitisk Konror . ... 9
Uddrag af nationalbankdirektor Erik Hoffmeyers indleg pd

Den Danske Bankforenings 4rsmede onsdag den 3. december 1986............. i6
Nationalbankens pressemeddelelse af 12. januar 1987 ... 8
Nationalbankens pressemeddelelse af 29, januar 1987 .. ... 19

Tabeller og figurer:

Nationalbankens vigrigste aktiver of PasSIVEL .. ... o. ot n 1
Danmarks internationale likviditet . ... ... ... e 2
Middelkurser i Kebenhavn for visse valutaer samt indeks for effektiv kronekurs . . ......... .. 4
Valutakursudviklingen i forhold til dollars. . ... . ... ..o oo 5
Valutakursudviklingen i forhold cil daaske kroner ... oL 5
EMS-valutaernes indbyrdes placesing . .. ... ... 6
Udviklingen 1 den effektive kronekurs .. ... ... oo 6
Registrerede kapitalbetalinger til og fraudlander ... oo 7
Specifikation af portefalieinvesteringer ... ... ..o 8
Optagelse af finanstin indlandet ... ..o 9
Udenrigshandelen .. .. ... .o 9
Kvantumindeks og bytteforhold i udenrigshandelen ................... .o 10
Betalingshalancen .. ....... .. 11
SEALSFIMATISEITIE « -« e et e e e e e e e e et e e e e 12
Statens finansieringsbehov ... .. ... e 13
Statensudlinog geld .. . L 13
Kommuner, havne og vierker m.v.’s likvide beholdningeroggeeld ... 14
Bankers og sparekassers mellemvarender med Nationalbanken . ... ... L 15
Bankers og sparekassers udlin og beholdning af obligationer og aktier .................... 16
Branchefordeling af bankers og sparekassers indenlandskeudln. . ... ... 17
Stigning i bankers indenlandske indlan, udlin og beholdning af obligationer .............. 18
Bankers Ind N . . o ..o e e 18
Stigning i sparekassers indenlandske indldn, udlan og beholdning af obligationer. . ......... 19
Sparekassers indlin ... ... 19
Bankers og sparekassers indenlandske udldnogindlin . ... ... oo 20
Primeer likviditet og forskellige faktorers pavirkning heraf ... . oL 21
Pengemmngden . ... ... 22
Forskellige faktorers pavitkning af pengemasngden (Ma) ... oo 23
Statens nettofinansieringsbehov og kreditudvidelse til den private sektor og kommuner m.v.
gennem en rekke vigtige finansietingskilder .. ... oo 23
Tinglysninger af pantebreve ifastejendom .. ... ..o 24
Cirkulerende barsnoterede kroneobligationer .. ... ... .. 24
Realkreditinstitutrernes ldneaktivitet ... ... .. . 25
Nettotilgang af barsnoterede kroneobligationer til kursveerdi samt aktieemissioner . ... . ... 26
Priser 0 JOONINEET . .. .ottt e e 27
Effektiv rente af et udvalg af bersnoterede obligationer . ......... ... ... oo 28
Bankers og sparekassers effektive udlins- ogindldnsrenter .. ... ... 29
Nationalbankens vigtigste Fentesatser. . . ..ottt e 30
Nationalbankens diskento og marginalrente ved udlin til pengeinstitutterne samt penge-
ARSI Oen . . L L e 31
Dag-til-dag pengemarkedsrente . . ... ... ..o 31

25. drgang, nr. 4






Seneste tendenser i valuta- og pengeforholdene
Denne oversigt vedrorer perioden fra november 1986 til begyndelsen af februar 1987.

De internationale valutaforboid

Faldet i dollarkursen, der preegede udviklingen p# valutamarkederne gennem det me-
ste af 1986, fortsatte i minederne omkring drsskiftet. I begyndelsen af februar 1987 suyr-
kedes dollaren kostvarigt under indetyk af en rekke officielie udralelser omkring behovet
for at stabilisere udviklingen i dollarkursen.

Det fortsatte fald 1 dollarkursen m4 iszr ses pd baggrund af det stadig store underskud
pa den amerikanske betalingsbalances lebende poster same de relative svage vaekstudsig-
ter for den amerikanske skonomi.

Dollarfaldet var serlig udtalt i forhold til EMS-valutaerne. Fra midten af november il
begyndelsen af februar faldt dollaren siledes med knap 10 pet. over for deltagerne i det
europziske valutakurssamarbejde, mens kursfaldet i forhold til den japanske yen androg
godt 6 pct.

Blandt delragerne i det curopaziske valutakurssamarbejde styrkedes iser D-mark over
for dollaren ogsi efter, at den tyske forbundsbank med virkning fra den 23. januar ned-
satte diskontosatsen med % pct. til 3 pet. i lyset af mindre gunstige vaeckstudsigter for
den tyske gkonomi.

Kursen pi pund sterling svakkedes ydetligere med knap 4 pet. over for EMS-valu-
taerne fra midten af november til begyndelsen af februar. Svenske og norske kroner, der
begge styres efter en valutakurv, hvor dollaren indgir med en betydelig vagt, er gennem
de sidste mineder faldet med 3-4 pct. over for EMS-valutaerne.

Det enropeeiske valuiakurssamarbejde (EMS)

EMS-bindet blev mod slutningen af 1986 udayttet fuldt ud pa baggrund af forvent-
ninger om, at der hurtigt efter valget til Den tyske Forbundsdag den 23. januar 1987
ville blive gennemfart en kursjustering.

For at holde de indbyrdes kurser inden for den fastsatte udsvingsmargen mdree valuta-
myndighederne i ugerne omkring 4rsskiftet intervenere med meget betydelige beleb til
statte for iser den franske franc og den danske krone. For kronens vedkommende androg
den samlede intervention fra midten af december 1986 til den 9. januar 1987 knap
24 mia.kr. Endvidere gennemfartes rentefothejelser i sivel Frankrig som Danmark med
henblik p3 at fordyre spekulationen mod disse valutaer.



Op til weekenden 10.-11. januar tog den belgiske finansminister som formand for
EF’s finansministerrdd initiativ til et mede i Bruxelles, og i lobet af weekenden blev der
opndet enighed om en justering af kursrelationerne.

Valuta DEM NLG BEC DKK FRF IEP ITL

Procentzndting +3 +3 +2 0 0 0 o

De nye kursrelationer indebar en nedskrivning af den danske krone med knap % pct.
i fothold til den europ=ziske regningsenhed ECU, som ud over de anfarte valutaer tillige
omfatter det engelske pund og den graske drachme. De ndrede centralkurser og intet-
ventionskurser fremgdr af Nationalbankens pressemeddelelse af 12. januar 1987, se
side 18.

Efter kursjusteringen zndredes ligesom ved tidligere tilsvarende lejligheder valutaer-
nes indbyrdes placering i EMS-bindet, siledes at danske kroner og franske francs place-
redes 1 den svre del af bindet, mens D-mark og gylden 13 omkring midten.

For kronens vedkommende indebar de anferte endringer i centralkurserne og forskyd-
ningerne inden for udsvingsmargenen under €, at markedskursen i fotheld til D-mark
efter kursjusteringen 13 pd stott set sarnme niveau som umiddelbare for ®ndringen af
centralkursen. I begyndelsen af februar, hvor der kun havde varet begrenset tilbage-
stromning af valuta, noteredes D-mark i Kabenhavn lidt under den ridligere interven-
tionskurs over for D-mark. Som felge af denne kursudvikling har de omlzgninger til
D-mark-aktiver og indfrielser af D-mark-passiver, der blev foretaget op til kursjusterin-
gen, forelgbig vist sig valutakussmassigt ufordelagtige, hvortil kommer et rentetab og
eventuelt transakeionsomkostninger.

Sammenvejet indebar de foran omtalte valutakursforskydninger, at den effektive kro-
nekars fra slumingen af november og frem til begyndelsen af februar 1987 steg med ca.
2 pct.ty.

Betalingsbalancen

Underskuddet pd betalingsbalancens lebende poster er for 4. kvartal 1986 forelabig
opgjort til 8,3 mia.kr. For 1986 under &t androg underskuddet 34,5 mia.kr., det starsce
underskud nogensinde og 5,5 mia.kr. sterre end i 1985. Stigningen i underskuddet
dxkker over forringelser pd alle betalingsbalancens hovedposter.

Handelsbalancen viste 1 1986 et underskud p3 godt 13 mia.kr, eller lidt mere end i
1985 pd trods af et fald pd 12 mia.kr. i netcoudgifterne ril energiimport.

Ses der bort fra nettoimporten af energi og nettoeksporten af skibe mv., viste hande-
len med de gvige varegrapper, som kan pévirkes mere direkte gennem den indenland-
ske gkonomiske politik, et underskud pé knap 3 mia.kr. mod et overskud pi 7,5 mia.kr.
1 1985 og et overskud pd 14,5 mia.kr. s& sent som i 1983,

Forringelsen skyldes 1 forste rekke en kraftig vackst i importen herunder af forbrugsva-
ret og biler. Importen afdempedes imidlertid markbare i &rets sidste to mineder. Indu-
strieksporten viste en mindre vakse i forste halvir, men stagnerede I den sidste del af

') Nationalbanken har med virkning fra udgangen af december 1986 foretaget forskellige justeringer af indek-
set for udviklingen i den effektive kronekurs. Den vaesentligste =ndring er, at vegtiret i beregningen af den
effekuive kronekurs er flyteet frem fra 1980 il 1983. Det principielle grundlag for udformningen af krone-
kursindekset forbliver uendrer. Udvikiingen i kronckussindekset er vist i tabelafsnitrer side 4 og side 6.



Betalingsbalancens lobende poster Tabel 1
1985 ‘ 1986 Aindring
Milliarder kroner

Handelsbalancen ekskl. energi og skibemv. ........ 7.5 - 29 - 10.4
BOOLEI . . o o ettt ~22.8 - 10.8 12.0
Skibemv. ... 3.3 0.6 - 2.7
Handelsbalanceiale ........ ... ... .. ........ - 12.0 -13.1 - 1.1
Renterogudbytter. ............. .. ... - 27.0 -27.8 - 0.8
ReEFSEr .o - 0.9 ~- 29 - 2.0
Andre lobendeposter ... 10.8 9.2 - L6
Lobende posteriale . ... ... - 29.1 -34.6 - 3.5

Anm.: Handelsbalancerallene er fra udenrigshandeisstatistikken, jf. cabelafsnirtets side 9.

aret. For aret som helhed steg industrieksporten opgjort i maengder med godt 1 pet.
Stigningen modsvares imidlertid stort set af et fald i eksportpriserne. Denne udvikling
afspejler forst og fremmest afmatningen i verdenshandelen og 14 siledes pé linie med
gennemsnittet for de evrige europziske OECD-lande, men med baggrund i en stzrkere
konkurrence fra lande uden for Europa 13 den danske cksportvakst i underkanten af
matkedsvaksten.

I modsztning til 1985, hvor de private kapitalbevagelser fuldt ud finansierede beta-
lingsbalanceunderskuddet og yderligere bidrog til en vakst i valutareserverne, indebar
den private sektots kapitalbetalinger 1 1986 en nettokapitaleksport pd godt 16 mia.kr.
(inklusive fejl og udeladelser), og den internationale likviditet faldt med 14 mia.kr. sva-
rende til foregelsen 1 1985.

Betalingsbalanceunderskuddet finansieredes siledes i 1986 fuldt ud ved offentlig ka-
pitalimport. Samtidig fortsatte staten i afdempet omfang de senere drs omstrukturerin-
ger af den udenlandske statsgzld, idet staten fertidigt indfriede statsldn for knap
12 mia.kr., som erstattedes af nye Iin optaget pd gunstigere vilkar.

Betalingsbalanceunderskuddets finansiering Tabel 2
Cfentlig nerto- Privat netto- Trzk pé valuta- Betalingsbalance-
kapitalimport kapitalimport') reserverne underskud
Miiliarder kroner
1985 . 4.3 38.7 -13.9 29.1
1986 1. kvt ..o 0.3 - 4.3 12.1 8.1
20— 3.6 4.8 2.3 10.7
3 — e 20.4 -14.0 1.0 7.4
4. — . 12.4 - 2.8 - 1.3 8.3
1986, . . 36.7 -16.3 14.1 34.5
1987 Januar® ............. 7.9 5.2

1} Opgjort residualt inkl. fejl og udeladelser.



De private registrerede kapitalbevagelser er specificeret i tabelafsnittet side 7-9. Om-
svinget i forhold til 1985 skyldes iszr udviklingen i portefgljeinvesteringerne og optagel-
sen af finanstin. Oprtagelsen af finanslin androg for dret som hethed godt 13 mia.kr.
netto mod godt 34 mia.kr. 1 1985, mens portefgljeinvesteringerne indebar en nettokapi-
taleksport pd 17,5 mia.kr. med nettokeb af udenlandske vardipapirer pd 18,5 mia.kr.
og nettosalg til udlandet af danske vaerdipapirer pé knap 1 mia.kr.

Portefaljeinvesteringerne, herunder udlendinges kob af kroneobligationer, var no-
genlunde i balance i drets sidste mdneder, mens erhvervslivet netco afviklede finanslan
for 2,5 mia.kr. i sdvel 3. som 4. kvartal samtidig med, at rentespandet over for udlandet
udvidedes.

For januar viser taliene for offentlig kapitalimport og @ndringen 1 valutareserverne et
betydelige valutarisk finansieringsbehov, som farst, nir oplysningerne om handelstal
mv, for januar foreligger, kan fordeles pd lebende poster og private kapitalbevagelser,
herunder den private nettokapitaleksport i forbindelse med valutauroen i begyndelsen
af januat. De private betalinger vedrerende verdipapirer indebar kun en meget begran-
sct kapitaludscremning under valutaurcen, og valutaudstremningen kunne som ved tid-
ligere lejligheder med valutauro overvejende henfores til endringer af betalingssadva-
nerne. Mpnstret i kapitalbevaegelserne i den pigzldende periode var siledes stort set
updvitket af de senere drs liberalisering af private kapitalbevegelser.

Likviditetsudviklingen

Udviklingen 1 pengeinstiturternes fikviditet var i 4. kvarial fortsat preeget af den likvi-
ditetsopsugende effekt af Nationalbankens salg af valuca til den privace sektor. Ved ud-
gangen af 4ret androg pengeinstitutternes likviditetsmassige nettogzeld til Nationalban-
ken 34,5 mia.kr., jf. side 15 i tabelbilaget. Salget af statspapirer 13 for dret som hethed
omtrent pi linie med statens finansieringsbehov eksklusive afdrag p# statens udenland-
ske lan.

Den gradvise stramning af pengeinstitutternes likviditer gennem 1986 indebar et sta-
dig stigende og siden begyndelsen af september permanent behov for at supplere beld-
ningen af indlinsbeviser med udlin til pengeinstitutterne via pengemarkedet. Penge-
markedsinterventionen skete 1 form af dag-til-dag udlin ¢l en rente pd 9% pct., dvs.
% pct. over beliningsrenten for indlinsbeviser, som 4ret igennem blev fastholdt pd 8 %
pet. Under sddanne likviditetsmassige forhold opfylder indlinsbevissystemet alene en
art kassckreditfunktion ved uforudsete likviditetsudsving.

Omkring 4rsskiftet kom kronen under pres, og Nationalbanken mitie intervenere 1
valutamarkedet med meget betydelige belob til stette for kronen, jf. omralen ovenfor.

P2 denne baggrund forhgjedes interventionssatsen pd pengemarkedet den 6. januar
fra 9% pct. til 10% pet. for udldn pd dag-til-dag basis med henblik p4 at gote det dyrere
at tage en position mod kronen. For at afskaerme obligationsmatkedet stillede National-
banken tillige likviditet til ridighed i form af I-mdneds n ¢l en sats pd 1075 pet. End-
videte hzvedes indlinsbevissatserne med 1% pet., siledes at beliningsrenten herefrer
androg 9% pct.

Da presset mod kronen tiltog, blev interventionssatsen péd dag-til-dag markedet for-
heiet til 12 pet. den 8. januar, og Nationalbanken opherte med at udline pd maneds-
basis efter den 6.-7. januar at have udlint 21 mia.kr. pd 1 maned svarende til knap halv-
delen af pengeinstitutternes samlede ldnebehov. Den 9. januar forhgjedes dag-til-dag
satsen yderligere til 14 pet.



Efter kursjusteringen i EMS i weekenden 10.-11. januar blev dag-til-dag satsen den
12. januar nedsart til 11 pet.

Ved udgangen af januar havde der endnu kun varet begrenset tilbagestremning af
valuta. P4 denne baggrund justeredes indlinsbevissatserne den 2. februar op med % pet.,
siledes at beldningstenten herefter er 10% pet. I begyndelsen af februar androg den cit-
kulerende mengde indlinsbeviser 5,5 mia. kr.

Renteudviklingen og obligationsmarkedet

Efter en svagt stigende tendens i obligationskurserne gennem forste del af december
vendte obligationsmarkedet pi ny, og renten pé de toneangivende 20-drige realkredit-
obligationer var ved udgangen af 1986 tilbage pd niveauet fra slutningen af november
p4 knap 12 pee. Ved udgangen af 1985 androg den 20-drige obligationsrente 9% pet.

Under induyk af valutauroen steg den lange obligationsrente til 12% pct. umid-
delbart efter drsskiftet. Bfter kursjusteringen i EMS og indgdelsen af overenskomster
pa vasentlige dele af arbejdsmarkedet faldt obligationstenten markant, for 20-&rige
realkreditobligationers vedkommende til et niveau omkring 11% pet. 1 begyndelsen af
februar.

I forbindelse med stigningen i pengemarkedsrenten har de fleste pengeinstitutter
havet rentesatserne, forst og fremmest for de erhvervsmassige kreditter og aftaleind-
skud. Gennem 1986 blev kassekreditrenten sznket en smule mere end renten pa typiske
forbrugslin hovedsagelig som falge af en skarpec konkurrence mellem pengeinstitut-
terne om erhvervskunder.

Kreditformidiingen gennem pengetnstitutterne

Stigningstakeen i pengeinstitutternes indlin aftog markant gennem ander halvir
1986, og &r-til-ir stigningscakten var i december kommet ned p# 10,7 pet. mod henved
25 pct. i fordret.

P4 denne baggrund blev forrentningen af de szrlige indskud i Nationalbanken trinvis
forhajet. Efter en rente pi 5 pet. under pengemarkedsrenten i sommerminederne for-
mindskedes rentespzndet til 4 pet. i september og 3 pet. 1 4. kvartal samt januar 1987.
Pi grundlag af december-opgarelsen blev rentespandet yderligere reduceret til 2 pet. 1
februar.

Afdzmpningen af indlinsstigningen modsvares af et fald i pengeinstitutternes obli-
gationsheholdninger samt en betydelig udlinsstigning. Herudover er pengeinstitutter-
nes nettostilling over for Nacionalbanken forringet markant, jf. omtalen ovenfor. Sum-
men af udlan og obligationsbeholdninger (korrigeret for nettosalg af fonds pd termin)
viste dr-til-4r stigningstakter pd 13-15 pet. i 4. kvartal 1986.

Udlansstigningen tiltog gennem andet halvdr 1986 til ca. 30 pet. i de sidste maneder
af dret. Denne udvikling skyldtes bl.a. ethvervslivets omlxegning fra udenlandsk til in-
denlandsk finansiering, jf. ovenfor under omtalen af kapitalbevegelserne.

Med baggrund i den kraftige udlinsstigning henstillede Nationalbanken i slutningen
af januar til pengeinstitutterne at gennemfore en vasentlig afdempning i de ferste mé-
neder af 1987, jf. Nationalbankens pressemeddelelse af 29. januar, se side 19. Desuden
aftaltes med pengeinstitutternes organisationer en nedsattelse af tersklen ved beregning
af de swrlige indskud, dvs. basisstigningstakten, til 7 pct. med virkning for balanceopge-
relserne i perioden februar-juni 1987. Siden april 1986 havde basisstigningstakten
andraget 9 pct. Indskudsandelen er uzndret 20 pet.



Det udvalg, der blev nedsat i januar 1986 til at felge pengeinstitutternes markedsfe-
ring af forbrugsldn i 1986, er som oprindelig aftalt ophavetr. Nationalbanken har imid-
lertid henstillet, at pengeinstitutterne fortsat er tilbageholdende i deres markedsfering
af forbrugslin og aftholder sig {ra ar markedsfore finansielle konstruktioner, som er skat-
temaessigt motiverede.

En forelobig opgerclse af pengeinstituteernes balancer for januar 1987 viste en fortsat
haj udlinsstigning, mens pengeinstitutterne havde solgt obligationer i betydeligt om-
fang. Indlinsstigningen aftog ydetligere til 8 pct. I januat, dvs. under den aftalte basis-
stigningstakt. P4 denne baggrund forrentes de serlige indskud 1 Nationalbanken 1 marts
med pengemarkedsrenten.

Tabel 3 15 finansieringsselskabers balancer
Ultimo Ultimo Ukimo Ultimo
1985 juni 1986 sept. 1986 1986

Millioner kroner

Aktiver
Kassebeholdning ............... ... ... 1.727 1.333 1.272 2.305
Fondsbeholdning ............ ... .. ... 112 467 347 251
Erhvervsmassigeudlan. . ........... ... ... 2.791 3.337 4.359 4.461
Ikke-erhversvmassige udlinty ... ... .. .. .. 1.934 2.963 3.391 3.858
Garantidebitorer. .. ... ... oo 91 86 82 124
Faste ¢jendomme, maskiner og inventar mv.2} 1.396 1.743 1.821 1.787
Andreaktiver ... ... . L. 341 523 559 645
Passiver
Geld til pengeinstitutter
Indeplandske .................. ... ... 2.694 2.833 4.038 6.939
Udenlandske .. ......... ..o L 2.198 3.113 3.235 2.620
Afgivne garantier ... ... . ... L 91 86 82 126
Andre passiver
Indenlandske .......... ... ... .. .. .. 1.671 1.803 1.667 i.161
Udenlandske . ........................ 624 1.178 1.094 1.216
Egenkapital og ansvarlig indskudskapital . . .. 1.114 1.441 L.715 1.369
Balance .. ... ... 8.392 10.454 11.831 13.431

1) Herunder udlin il ethvervsdrivende il kob af personbiler og varige forbrugsgoder.
2) Altovervefende leasingakriver. Leasingakriver i pengeinstitutcjede finansieringsselskaber er i et vist omfang placerer under
erhvervsmaessige udidn.

Statistik vedrorende finansieringsselskaber

Til belysning af kreditformidlingen uden for pengeinstitutterne begyndte National-
banken i sommeren 1986 at indhente oplysninger om 15 finansieringsselskabers balancer
ved udgangen af hvert kvartal.

Disse selskabers samlede lingivning voksede gennem 1986 med 3,6 mia.kr., hvilket
svarer til godt 5 pet. af pengeinstitucternes udlinsforagelse i drets lab.

Stigningen kan overvejende henfares dl pengeinstitutejede selskaber og modsvares
fulde ud af en foreget gaeld til indenlandske pengeinstitutter, dvs. at der i en vis forstand
ikke sker nogen selvstzndig kreditformidiing gennem disse selskaber.
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Dansk eksports markedsandele 1975-85

I lighed med de forudgiende &r har Nationalbanken stottet udarbejdelsen af indeks
for dansk eksports markedsandele med udgangspunkt i OECD’s handelsstatistik?).

Indeksene for dansk eksports markedsandele viser forholdet mellem den faktiske dan-
ske eksport til OECD-landene og den eksport, der ville vere blevet realiseret, sifremt
Danmark inden for de enkelte varer og varegrupper havde haft samme andel som 1 1978
af de enkelte landes import fra de gvrige OECD-lande. Omkring 80 pct. af den danske
eksport gir til OECD-landene.

Det fremgar af figuren, at de danske markedsandele i det samlede OECD-omride i
1985 stagnerede. Opgjort i faste priser var udviklingen siledes klart svagere end i de for-
udgaende dr, hvor markedsandelene blev eget keaftigt. For industrivarernes vedkom-
mende har der i 1985 varet tale om et lille fald, som opvejes af gevinster for de avrige va-
regruppers vedkommende.

De tidligere 4rs gevinst blev opndet ved, at den bedrede lankonkurrenceevne blev ud-
nyttet til at senke eksportpriserne i fothold til konkurrentlandenes priser. Siden 1979
har markedsandelsgevinsten i labende priser derfor vaeret kiart mindre end i faste priser,
men til gengzld har der ikke varet fald i markedsandelene i lobende priser i 1985.

Den statistiske usikkerhed pa beregningerne er betydelig, iswr for si vidt angir bereg-
ningerne i faste priser. Usikkerheden bliver statre, jo mere detaljeret opdeling pd lande
eller varer der betragtes, ligesom udviklingen mellem to pd hinanden felgende 4r er
mere usikker end udviklingen over en flerdrsperiode.

1} Beregningerne et forerager af og bygger pa tidligete arbejde af cand.polic. Gudrun Svejscrup Jacobsen og
stud scient. Arne Facius. Bt notat, der mere udforlige beskriver beregningetne, kan rekvireres i National-
banken.



Tabel 4 Markedsandelsindeks i drets priser, industrivarer
OECD) FFz) heraf Sverige USA
iale iale

Tyskland England Frankrig

Dansk markedsandel

1978 1 pet. 1.3 1.2 1.7 1.9 0.7 8.0 0.6
1978 = 100

Markedsandels-

indeks

1980 . .o 100 106 109 99 106 04 99
1981 ... 101 108 109 100 109 93 96
1982 ... .. 103 112 110 103 115 94 ple
1983 ... ... ... 1G5 112 114 99 117 95 106
1984.............. 105 11t il 101 112 94 105

1985 . ... o 105 110 110 97 114 94 115

1) Ekskl. Australien, New Zealand, Tytkiet og Jugoslavicn.
2} Ekskl. Spanien og Portugal.

For industrivarernes vedkommende viser tabellen, at der i 1985 i drets priser blev tabt
markedsandele p4 en rekke af de traditionelle europziske markeder, mens der fortsat
var stzzrk fremgang pd det ekspansive marked 1 USA. Ogsd 1 en raekke sydeuropziske
lande var der egede markedsandele.

Markedsandetene for varige forbrugsgoder og investeringsvarer blev sget, mens de
faldt for de evrige industriprodukeers vedkommende.

11986 har der veeret tale om en vesentlig afdempning i verdenshandelen i forhold til
de forudgiende 4r ved et faldende prisniveau malt i kroner, hvilket er hovedforklaringen
pd den svage danske cksportvakst. Vasentlig mindre detaljerede beregninger end de
ovenfor anfarte tyder dog pa, at det har veret et tab af markedsandele opgjort i faste pri-
set, mens matkedsandelene i drets priser har vaeret uendrede eller stigende. Den forskel-
lige udvikling skyldes iser dollarens bratre faid.



Tilsynsmassige aspekter af udviklingen
1 det internationale banksystem

v/Ove Ingvard Nielsen, Pengepolitisk Kontor

Udviklingen p# de finansiclle markeder har gennem de sidste értier vaeret praeget af en
tiltagende internationalisering og — iszr i de senere 4r — en stigende anvendelse af en
rzkke nye instrumenter, som i de fleste lande vanskeligt har kunnet indpasses under de
traditionelle tilsynsregler.

De finansielle markeder er i dag integreret i en sédan grad, at man for s& vidt angér en
gros forretninger (indbyrdes forretninger mellem aktarerne pd de finansielle markeder
og forretninger mellem disse og institutionelle investorer samt andre storkunder) pd
mange mider kan tale om et felles internationalt marked. Internationaliseringen har
afspejlet sig i et meget betydeligt antal banketableringer over grenserne, og globalt er
antallet af udenlandske enheder i form af datterseiskaber eller filialer i 1986 opgjort til
mere end 4.000. De udenlandske enheder er sd godt som udelukkende aktive 1 en gros
markedet og har kun i beskedent omfang involveret sig i detailforretninger med hus-
holdninger og mindre vitksomheder.

Etableringerne over landegrenserne er i meget betydeligt omfang sket i form af filialer
uden selvstendig juridisk idencitet. Med henblik pd at indpasse de udenlandske filialer
under de nationale tilsynsregler har mange lande (ligesom Danmark) stillet krav om, at
den udenlandske modervirksomhed skal tilfere filialen en serskile filialkapital, som
myndighederne i nogle tilsynsmassige (og eventuelt pengepolitiske) henseender hat
ligestillet med egenkapital. For si vidt angdr soliditeten mé et pengeinstitut og dets
udenlandske filialer dog betragtes som en juridisk enhed.

Et adeckvat tilsyn kan derfor kun foretages pd konsolideret basis, dvs. for det pigel-
dende pengeinstitut i sin helhed, hvor moderselskab og samtlige udenlandske filialer
uanset deres geografiske beliggenhed inddrages i en samlet vurdering. I realiteten mi
vertslandets tilsynsmyndigheder overlade myndighederne i moderselskabets hjemland
at fore tilsyn. Dert et sifedes i sidste instans de nationale regler og tilsynet i moderselska-
bets hjemland, der er afgarende for, hvorledes sikketheden skal vurderes for filialens
indskydere og kreditorer i ovrige. Filialkonstruktionen har derfor i haj grad foreget
hehovet for et internationalt samarbejde mellem tilsynsmyndighederne.

Med henblik pi at etablere et sidant samarbejde nedsatte centralbankcheferne i
de stotre industrilande (den sdkaldte G-10 gruppe) i 1974 en komité med reprasentan-
ter for centralbankerne og tilsynsmyndighederne i mediemsiandene (Committee on
Banking Regulations and Supervisory Practices — ofte omtalt som Cooke-komiteen efter
dens nuvarende formand). Dette initiativ er fulgt op af regionalt samarbejde meliem
tilsynsmyndighederne flere steder, bl.a. inden for EF. Cooke-komiteen har i drenes lob
udarbejdet en rakke rapporter med anbefalinger af procedurer, der t det praktiske
samarbejde skulle fremme den fornedne koordination af de forskellige landes tilsyn i
forbindelse med banketableringer over granserne.
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Der har pd internationalr plan for s vide varet bred enighed om de principper, der
kommer til uderyk i rapporterne, og konsolideret tilsyn er i dag generelt accepteret i den
forstand, at stort set alle industrilande foretager tilsyn p& konsolideret basis. Der synes
dog stadig at veere en rekke prakeiske vanskeligheder at overvinde, far man kan tale om
samme sikkerhed i tilsynsvirksomheden, som det er mulige at etablere inden for nationale
grenser. Mange lande tillader £.eks. ikke udenlandske myndigheder at fare tilsyn pd ste-
det, hvilket indebzrer, at hjemlandets myndigheder ikke har adgang til at kontrollere
de udenlandske filialers bager med henblik pd at sikre sig, at der er overensstemmelse
mellem disse og indberetninger dl tilsynet. Vereslandets tilsynsmyndighed har sjzldent
ressourcer til at udfere specielle tilsynsopgaver i samarbejde med hjemlandets myndig-
heder, ikke mindst fordi tilsynsteglerne er meget forskellige fra land til land, og de
administrative procedurer i vertslandet naturligt nok er indrettet efter landets egne reg-
fer. Hertil kommer, at tilsynsmyndighedernes tavshedspligt i flere lande er til hinder for
den nedvendige udveksling af oplysninger.

De mange praktiske problemer, der er forbundet med at effektivisere tilsynet med
internationale banker, er lebende genstand for internationale dreftelser. Da problemerne
for en stor del bunder i forskelle i dlsynsregler og kontrolprocedurer, har intetessen mere
og mere samlet sig om forsag pé at opstille principielle retningslinier for tilsynsvirksom-
heden med henblik pd at fremme ensartede regler i de lande, der er scrkest involveret i
internationat bankvirksomhed som hjemsted eller veertsland for internationale banker,
Behovet for en sidan lesning er blevet stetkt understreget af nydannelserne pi de finan-
sielle markeder. Udviklingen af nye instrumenter er giet meget hurtige, og kun de fzrreste
lande ~ om noget — har fuldt ud kunnet indpasse dem i deres geldende tilsynsregler.

De internationale banker har 1 de senere &ristigende omfang involveret sig i emissions-
garantier for korte og mellemlange vaerdipapirer, kob og salg af verdipapirer for egen og
kunders regning, keb og salg af valura og verdipapirer pé termin, optionsforretninger i
veerdipapirer og valuta mv. Disse hovedtyper af forretninger kan kombineres { komplice-
rede konstruktioner, ofte skraeddersyede efter de enkelte kunders ensker og behov.

De nye instrumenter har bl.a. medfert en endret sammensztaing af bankernes posi-
tioner og dermed statre folsomhed for @ndringer i renteniveau og valutakurser. Der er i
de faerreste landes tilsynsregler taget hajde for de risici, som er forbundet med de nye
forrerningsomrider. Det gaelder f.eks. bankernes emissionsgarantier i forbindelse med
kunders udstedelse af korte papirer. Disse garantier forpligter den garanterende bank til
at kebe udstederens papirer, hvis disse ikke kan afsettes i markedet med en vis matgen i
forhold «il en aftalt referencerente. Garantien er ofte lsbende for en periode, der er l&n-
gere end papirernes lebetid, og gelder siledes en rekke emissioner. S fenge markedet
har tillid til udstederens kreditvardighed, er garantien ikke forbundet med nogen risiko
tor banken. Garantien bliver kun effeksiv, hvis udstederen taber kreditvaerdighed og
ikke kan swige sine papirer pd normale markedsvilkdr. Bankens garanti kan sdledes i sid-
ste instans vise sig at veere en forpligeeise til at yde ldn til en dubies debiror.

Risikoen ved emissionsgarantier er vanskelig at vurdere. Den anses normale at vaere
mindre end den direkee kreditrisiko, der et forbundet med udldn og garantier for ldne-
mellemverender. Risikoen mi dog antages at vere stigende med emissionsgarantiens
labetid.

Der har ogsd varet betydelig usikkerhed omkring risikovurderingen af en lang rakke
forreminger, der ofite indebezter stote engagementer med enkeltkundet. De pigzldende
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forretninger ex ikke forbunder med en direkte kreditrisiko p4 samme mide som udlin og
garantier, men de involverede banker kan pidrage sig betydelige tab som felge af ud-
sving i renteniveau eller valutakurser, hvis modparten ikke opfylder aftalen. Denne afvik-
lingstisiko kan illustreres ved en afdzkket valutaterminsforretning. Hvis en bank har
solgt valuta pé termin, dvs. til fast pris med levering pa et senere tidspunke, vil banken
normalt deckke sin position ved at erhverve den pigzldende valuta (kasse eller termin) 1
forbindelse med forretningens indgielse. Hvis modparten opfylder kontrakten, vil ban-
ken via sin afdzkning vare afskermet for kursbevagelser i terminsforretningens lgbetid.
Kan modparten ikke opfylde kontrakten, vil terminsinddaekningen blive il en &ben
position med deraf falgende valutakussrisiko.

Sztlig stor usikkerhed kan der vare omkting vurderingen af risici i forbindelse med
optioner. Ved en optionsforretning forpligter udstederen sig til pa et fremudigt tids-
punkt (eller eventuele inden for en periode) at kebe eller selge f.cks. vardipapiter eller
valuta til en given pris. Erhververen har ret men ikke — som ved en terminsforrerning -
pligt til ac opfylde forretningen, der derfor kun vit blive effekrueret, hvis markedet et
giet udstederen af optionen imod. Ethververen kan kun lide et tab svarende til options-
pramien, hvis markedet gér ham imod, mens risikoen for udstederen ved en udxkket
optionsforretning i princippet kan vare ubegrenser. En fuldstzndig afdekning af ud-
stederens risiko kan kun foretages ved erhvervelse af en tilsvarende option. I praksis fore-
tager de implicerede banker ofte inddakningen via transaktioner i kasse- og terminsmar-
kedet under anvendelse af ganske komplicerede matematiske modeller. Mange markeds-
deltagere har dbent erkendt, at det indviklede samspil mellem forskellige delmarkeder
har medfarc problemer i den interne styring af positionerne. Endnu sverere har det vist
sig at vaere at opstille tilfredsstillende modeller for tilsynsmyndighedernes risikovurde-
ring af disse transaktionstyper.

Bogfaringspraksis har i de fleste lande veeret afledet af de gzldende bestemmelser, og
tilsynsmyndighederne stir derfor ofte overfor at skulle indhente oplysninger om forret-
ninger, som ikke bogferes i traditionel forstand, som ikke er omfactet af hidtil gzldende
indberetningspligt, og som mdske vanskeligt lader sig indplacere i indberetninger efter
et generelt menster.

Vanskelighederne ved at indpasse de nye instrumenter i de gzldende ulsynsregler
skyldes, at reglerne i de fleste Jande har varet fastsat med sigte pd bankernes traditionelle
rolle i det finansielle system, dvs. som modtagere af indskud og lingivere og garanter
for egen regning. Med henblik pd at sikre stabiliteten i banksystemet og indskydetnes
sikkerhed stilles der krav om ansvarlig kapital (i form af aktiekapital, reserver o.1.) af en
vis storrelse 1 forhold til samtlige akriver eller — som i Danmark — i forhold til samtlige
gxlds- og garantiforpligtelser. Indtil for f3 4r siden var det kun enkelte lande, der op-
delte aktiverne i forskellige risikogrupper, og hvor det var tilfaeldet, var der normalc tale
om at undtage fordringer pd stat og centralbank, mens alle andre fordringer og garantier
indgik med samme vagt ved beregning af egenkapitalkraver.

Ud over det gennemsnitlige reservekrav indeholder tilsynsreglerne typisk maksi-
mumsgranser for enkeltengagementer (samlede 1an og garantier til en enkelt fystsk eller
juridisk person efler til gkonomisk forbundne personer) samt regler for minimums-
beholdninger af let omsateelige aktiver (likviditetskrav) til imadegielse af uventede fald
i indlanene eller vanskeligheder ved at line i interbankmarkedet. I nogle lande er reglerne
fastsat ved lov, i andre af tilsynsmyndighederne efter bemyndigelse.
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Den danske bank- og spatckasselov et et godt eksempel pé en lov bygget over den
klassiske model med lovfxstede tilsynsksiterier. Soliditetskravet (egenkapiral plus an-
svatlig indskudskapital svarende til maksimalt 40 pct. af egenkapitalen) er fastsat til
8 pet. af samtlige gzlds- og garantiforpligtelser. Der ses bort fra garantier sikret ved ind-
skud samt visse mellemvarender med Nationalbanken, ligesom industriministeren er
bemyndiget til at dispensere for forpligtelser af en ,,ganske seregen karakter”. Herudover
et § pet-kravet uftavigeligt. De akriver, der modsvarer de samlede gzldsforpligtelser,
kommer siledes til at indgd med samme veegt uanset risiko. For si vidt angdr engage-
menter, der ikke indebarer en direkte kreditrisiko men kun en afviklingsrisiko, levner
foven ikke mulighed for en graduering af soliditetskravet pd basis af en risikovardering.
Enten mi engagementet i sin helhed betragtes som en forpligtelse — i hvilker fald det
indgar i beregningen af soliditetskravet med fuldt pilydende - eller man md se helt bort
fra det. Samme problem gor sig gxldende i forbindelse med lovens maksimumsgrense
for enkeltarrangementer (35 pct., under visse omstzndigheder op til 50 pct. af egen-
kapitalen).

Selv om reglerne i de fleste lande er modelleret over samme [a@st, er der dog vaesentlige
forskelle i udformning og indhold fra land til fand. For sd vidt angidr soliditetskravet er
der neppe to lande, der har samme definition pd ansvatlig kapital. I nogle lande anet-
kendes ansvarlig indskudskapital overhovedet ikke, mens den 1 andre lande i storre eller
mindre omfang medregnes, dog efter vidt forskellige kriterier for si vidt angir opsigel-
sesmuligheder og labetid. I de fleste lande, der anerkender ansvarlig indskudskapital,
fordres kun tilbagestielse i forbindelse med likvidation, i andre lande medregnes ansvar-
lig indskudskapital kun, hvis pengeinstituetet eller tilsynsmyndigheden efter nzrmere
fastsatte regler kan konvertere den til aktickapital. I nogle lande anerkender man ikke
usynlige reserver, i andre inddrages de ved beregningen af soliditetskravet. I enkelte lande
kan tilsynsmyndigheden efter et sken helt efler delvis inkludere henseerelser af mere ge-
nerel karakter.

Ogsi maksimumsgrensen for enkeltengagementer er forskellig fra land il land. F3
lande har en hajere grense end Danmatk, og i enkelte lande er engagementer ud over en
vis — forholdsvis lav — greense forbundet med progressivt stigende soliditetskrav, siledes
at store engagementer ved beregningen af det samiede soliditetskrav vejer tungere end
belgb af samme storrelse fordelt pd flere engagementer.

P3 internationalt plan synes der at vare bred enighed om behovet for en modernise-
ring af ﬂlsynsreglerne og foregert fleksibilitet. Bankverdenen stir for si vide angér den
interne styring i mangt og meget over for de samme problemer som tilsynsmyndig-
hederne, og det arbejde, der i de senere dr har fundet sted med sigte pd at belyse de
potentielle risici i banksystemer, er foreget i et produktivt samarbejde mellem repra-
sentanter for banker og myndigheder.

Samarbejdet inden for G-10 har gennem de sidste 4r udmentet sig 1 en rekke rappor-
ter. Bl.a. er der offentliggjort analyser af de mere komplicerede instrumenter, der i dag
handles pd de finansiclle markeder, med beskrivelse af prisfastsettelse, positionsstyring
mv, Endvidere offentliggjorde Cooke-komiteen i 1986 to rapporter af mere generelt
tilsynspolitisk tilsnit. Selv om det fremgir, at medlemmerne ikke deler opfarielse pd aile
omrdder, synes der at vere bred enighed om de grundleggende principper for tilsyns-
vitkomheden, og komiteens rapporter er i denne henseende ikke udtryk for kompromi-
ser baseret pi nationale hensyn. Der et 1 forhold til de gzldende regler i medlemslan-
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landene tveertimod pd mange méder tale om nytznkning. Det er komiteens styrke, at
den i det noget uformelle samarbejde inden for G-10 har kunnet foretage sin analyse og
give sine rekommandationer uden den politiske binding, der ville vere i oplag til inter-
nationale aftaler.

Komiteen giver ikke detaljerede retningslinier for, hvorledes det  rigrige” overvag-
ningssystem ber veere. De institutionelle og juridiske forhold er forskellige fra land til
land, og de specifikke tilsynsregler og modeller for risikovurdering méd derfor fastszttes
under hensyn hertil. Det er selvfolgelig vigtigt, at tilsynsmyndighederne har de oplys-
ninger, der er ngdvendige for at vurdere en banks ristkoposition. Bankernes positioner
og markedsforholdene zndres imidlertid lebende, og tilsynsmyndighederne vil derfor
normalt kun f4 et gjebliksbillede af den enkelte banks stilling. Komiteen lzegger detfor
med god grund vagr pi, at det er en vasentlig - og miske den vigtigste — opgave for til-
synsmyndigheden at sikre sig, at ledelsen af den enkelte bank har det fornedne overblik
og et adzkvat internt overvigningssystem, der seeter den i stand til pd ethvert tids-
punke at vurdere bankens risici. Herudover anbefales, at soliditetskravet gradueres efter
risici, siledes at det beregnes pa basis af en sammenvejning af bankernes mellemvaren-
der med vaegte, der skensmassigt afspejler risikoen pd de enkelte mellemvarender. Der
ber ud over den direkte kreditrisiko tages hensyn til de risici, bankerne stir overfor ved
endringer i markedsforholdene, dvs. kursudsving som falge af @ndringer i renteniveau
og valutakurser. For si vidt angir vurderingen af enkeltengagementer ber samtlige risici
ligeledes tages i betragtning. Banker og tilsynsmyndigheder ber siledes 1 deres interne
styring af enkeltengagementer respektive fastsettelse eller kontrol af maksimumsgran-
sen for sidanne arrangementer inddrage diverse afviklingsrisici i vurderingen.

Da de institutionelle og juridiske forhold er forskellige fra land til land, og da fastsat-
telsen af risikoveegte i alt fald indeholder et arbitraert element, angiver komiteen kun en
meget grov indikation af den rangorden, de forskellige mellemvarender ber indordnes
under i tisikovurderingen. Oversat til danske forhold kan yderpunkterne illustreres med
en beholdning af vatiabelt forrentede danske statsobligationer og en beholdning af fast-
forrentede obligationer med lang lebetid, denomineret i fremmed valuta (f.cks. dollar),
udsteds af et privat firma i et land med betalingsbalanceproblemer og finansieringsvan-
skeligheder pa det internationale [inematked. Kursen pé variabelt forrentede statspapi-
rer er meget lidt folsom over for ndringer i renteniveauet, der er ingen valurakursrisiko
og ingen kredirtrisiko. Akt i alt m4 placeringen i sidanne papirer anses for at vare stort set
risikofti. Beholdningen af de udenlandske obligationer ef i princippet behzfrer med ri-
siko af enhver art. Den er folsom over for @ndringer 1 renteniveau og valutakurser, det
pagaldende fand kan miste betalingsevne og indfare restriktioner pd overfarsler af renter
og afdrag, og endelig kan debitor gi konkurs.

Ved at belaste risikobeheftede engagementer med et stare soliditetskrav kan tilsyns-
myndigheden til en vis grad sikre sig, at der er den fornedne skonomiske styrke bag store
risici. Graduerede soliditetskrav kan pi denne made vitke som et incitament for de
enkelte banker til at sprede risikcen.

Komiteen giver udtryk for, at soliditetskrav fastsat ved vaegtning efter risiko vil vere et
fremskridt. Metoden findes at vaere den gennemsnitsberegning, som f.eks. er fastsat i
den danske lovgivning, overlegen. Der legges dog vaegt pd, at generelle risikogrupperin-
ger lige si lidt som gennemsnitsmetoden kan std alene, men md suppleres med tilsyn,
der gir mere i dybden med den enkelte banks engagementer, dens hensztrelses- og
afskrivningspraksis, interne sikrings- og styringssystemer mv,
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Som nzvnt peger komiteen pi, at en banks positioner ber indgd i tilsyn og beregning
af soliditetskravet uathaengige af, om de bogfares eller ej. Der refereres her til en rzkke
mellemvarender, der ikke er omfatret af bogferingspligten i mange lande. Princippet
ber dog gelde generelt, idet et engagement kan vere forbundet med flere former for
risiko, der ikke alle kan aflzses af bogfaringen. Eksempelvis handles valuta i det interna-
tionale marked normalt med to dages afvikling, dvs. at de faktiske overfarsler forst fin-
der sted to dage efter forretningens indgdeise. Efter aftale kan afviklingen dog foregd
tidligere. I Danmark bogferes sidanne forretninger pd indgelsestidspunktet (disposi-
tonsprincippet). Bogferingen fanger i detee tilfwlde en eventuel zndring i valutaposi-
tionen, men giver forkerte signaler om debitorrisikoen i afviklingsperioden, I de fleste
lande bogfores pd afviklingstidspunktet, i hvilket fald bagerne fanger debitorrisikoen,
men giver forkerte signaler om valutapositionen. Sivel i bankernes interne styring som 1
tilsynsmassig henseende ber bogletingen detfor altid suppleres med positionslister, der
viser de risici, der ikke kan udledes af de bogleree transaktioner. Det gzlder ikke mindst
ved handel med veerdipapirer, der ogsd 1 Danmark bogfares efter afviklingsprincippet.
Den normale afviklingstid i Danmark er tre dage. Den er i de fleste tilfzlde lengere i
udlandet og kan pé visse markeder overstige en maned. Aktive fondshandlere vil derfor i
mange tilfzlde have risikopositioner, der er vidt forskellige fra dem, der fremtreder af
bogferingen.

Der var, som n=zvnt, ikke fuld overensstemmelse blandt Cooke-komiteens medlem-
mer pd alle omrider. Man er siledes ikke niet til enighed om en falles anbefaling af en
definition pd ansvarlig kapical, men nejes med at rangordne de elementer, der indgir i
de forskellige landes definition. Hajest i rangordenen stir indbetalt aktiekapital og 4bne
reserver, lavest placeret finder man ansvarlig indskudskapital, hvor kreditors tilbage-
stielse kun kan gores geldende i forbindelse med tikvidation. Nir denne form for an-
svarlig indskudskapital (som anerkendes i Danmark) rangerer s3 lavt, kan det tages som
udtryk for, at myndighederne i de fleste lande ser en konkurshehandling af et pengein-
stitut som den sidste og lidet enskelige udvej. Problemer i forbindelse med nedlidende
pengeinsticutcer er i de fleste lande blevet last ved fusioner med velkonsoliderede insti-
tutter. Ved en sddan fusion stdr indskydetne af den omtalte form for ansvarlig indskuds-
kapital pd linie med andre indskydere, og deres indskud er siledes ikke disponible til
imedegielse af det nedlidende pengeinstituts tab. 1 sidste instans kan denne form for
ansvarlig indskudskapiral derfor stille sig i vejen for en tilfredsstillende fusionslasning.

En rekke europwmiske fande har gennem de seneste 4r foretaget mndringer 1 deres til-
synsregler, der gér i den retning, Cooke-komiteen anbefaler. [ flere lande er der sket en
skerpelse af kravene til ansvarlig indskudskapital. Soliditetskrav pd basis al sammenvej-
ning efter grove risikogrupperinger er blevet mere almindelige, og en rekke tidligere
ikke-bogferte mellemvarender er blevet inddraget i beregningen af soliditetskravet.
Rente- og valutakursrisiko same afviklingsrisiko synes dog endnu ikke generelt at vare
blevet indbygget i reglerne nogetsteds. Det skal dog het tages i betragtning, at myndig-
hederne i en rackke lande har en meget vid bemyndigelse og derfor kan anlzgge risiko-
vurderinger, der ikke nedvendigvis behevert at fremgi af de generelle regler.

Den mest vidtgiende optelgning af Cooke-komiteens model er indeholdt i et fxlles-
forslag til eendrede soliditetskrav, som i januar blev sendt til offentlig horing af de engel-
ske og amerikanske tilsynsmyndigheder. Forslagets gennemfgrelse vil indebzre en kon-
sekvent anvendelse af veeginingsprincippet ved opgerelsen af soliditetskraver (dog sup-
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pleret med tidligere anvendte gennemsnitsberegninger), og der er i en vis udstrzkning
inddraget rente- og valutakurstisici i beregningerne. Det erkendes dog dbent, at for-
slaget for si vidt angar disse risici er utilstrakkeligt, og de to landes myndigheder vil se-
nere 1 fellesskab fremkomme med forslag, der p& en mere konsistent mide inddrager
rente-og valutakutstisici i soliditetskravet.

De engelske og amerikanske myndigheder understreger i forslaget behovet for mere
ensartede regler pi internationalt plan og udttykker enske om, at andre lande vil tage
skridt i samme rectning.

Danmark har pi et enkelt omride allerede taget et sidant skridt. 1 lov om Keben-
havns Fondsbers af 4. juni 1986 har Folketinget undladt at lovfaste specifikke tilsyns-
kriterier, idet industtiministeren bemyndiges til at fastseette nzrmere regler for, hvorle-
des Tilsynet med Banker og Sparekasser skal udeve sit tilsyn. Ministeren fastsztrer end-
videre regler for ,krav til barsmazglerselskabets egenkapital i forhold ¢l forpligtelser i
vardipapiter og egenbeholdning” samt regler for ,.den egenkapital, et bersmaglersel-
skab skal have, udtryke i procent af dets aktiver med fradrag af serlige sikre aktiver”.
Loven giver siledes i modsatning til bank- og sparekasseloven tilsynsmyndigheden mu-
lighed for at tilpasse reglerne til ndrede omstzndigheder.

De nzrmere bestemmelser vedrerende kapitaldekningsregler for bersmaglerselskaber
er givet i Industriministetiets bekendtgarelse af 13. november 1986 om Kebenhavos
Fondsbers.

Egenkapitalkravet er fastsat til § pct. af et sammenvejet udtryk for aktiverne. Sam-
menvejningen sker med vaegte, der skensmassige afspejler kredit-, rente- og valutarisici,
hvad enten disse fremgir af den officielle balance eller ¢j. Der er endvidere fastsat
en maksimumsgranse for den afviklingsrisiko, et batsmeglerselskab mi padrage sig 1
engagementer med en enkelt kande.

Der vil hajst sandsynligt hen ad vejen vise sig behov for at tilpasse visse af de speci-
fikke regler i lyset af erfaringen, men for si vidt angdr den principielle opbygning er der
pi dette omride ctableret et tilsynsregi, som er i overensstemmelse med de synspunkter,
der har fundet uderyk 1 bl.a. Cooke-komiteens rapporter.



16

Uddrag af
nationalbankdirekter Erik Hoffmeyers indleg
pa Den Danske Bankforenings drsmede
onsdag den 3. december 1986

Der har i den senere tid igen vaeret fore argumenter frem om, at en radikal forbedring
af konkurrenceevnen ville lase bide betalingsbalanceproblemet og den stadig betydelige
atbejdslashed. Det havdes ofte i denne forbindelse, at man ligesom med et tryllesfag
ville kunne forbedre konkurrenceevnen, hvis man @ndrer valutakurspolitikken og fore-
tager en kraftig devaluering vel at matke pd den betingelse, at der s3 ikke i fremtiden
skal reres ved valutakursen.

Gid det var sd vel!

Det er tidligere blevet fremhavet fra vor side, at sidanne heldninger forekommet
ganske urealistiske. Indstillingen gir ud pi, at man med ee slag kan rette op pi de fejl el-
ler utilfredsstillende ting, der er sket i fortiden, og derefter fremover vil opfere sig helt
andetledes rationelt. Der foreligger ikke erfaringer nogen steder fra gdende ud pi, at
samfund af vor type pludselig med et slag vil kunne gennemfare et andet reaktionsmen-
ster end det, der hidtil har preget udviklingen. Derfor er der heller ikke nogen grund «il
at tro, at en endring af fastkurspolitikken, som har veret et negleclement i de senere 4rs
gkonomiske politik, vil kunne fremkalde si positive resultater, som det hevdes.

Det er efter min mening helt vildledende at haevde, at vi pd lengere sigt vil kunne
lese bide betalingsbalance- og beskafiigelsesproblemet ved en sdkaldt strategisk devalu-
ering en gang for alle. Vi er integreret i den vestlige ekonomi og kan kun i begrenset
omfang opnd en bedre beskzftigelsesgrad end den gennemsnitlige.

Vi kommer derfor ikke udenom fortsat at gere en betydelig indsats for at undgi,
at vor konkurrenceevne forringes. Tvertimod ber den stadig gradvis forbedres med det
sigte, at vi vil kunne producere os ud af betalingsbalanceunderskuddet.

Hertil kommer, som det ofte er blevet fremhaxvet fra Nationalbankens side, atr vi ma
vaere overordendig forsigtige for at undgi, at forbruget kommer til at stige for seerke.

Der er ingen tvivl om, at den sterke forbrugsstigning 1 de fotlebne ir har veret med-
virkende til, at det et gdet modsat af, hvad vi har ensket med hensyn til betalingsbalan-
cen. Vi har haft erkraftige stigende underskud fra 1983 til i 4r og er nu oppe p et niveau,
som er klart uacceptabelt, nemiig et sted mellem 30 og 35 mia.kr. pd drshasis. I samme
periode er forbruget i lebende priser steget med 85 mia.kr.

Der er ctter lang tids teven i det sidste 4rs tid foretaget 3 indgreb via den ekonomiske
politik, nemlig i december 1985 og marts og oktober 1986.

Den samlede virkning af disse indgreb et overordentlig kraftig og andrager op mod
3 pct. af BNP og 5 pct. af det private forbrug.

Det er vor vurdering, at opgangskonjunkeuren er vendt, og at de indgreb, jeg lige har
omtalt, har varet med til at bremse stigningen i forbruget, siledes at vi til nzeste ir kan
forudse et fald i det private forbrug og en vasentlig lavere vaekst | gkonomien end det,
der har preeger de foregdende ir. Der er dog naeppe grund til at veere helt si pessimistisk
som nogle forudsigelser med hensyn til nedgangen i den samlede efterspargsel i 1987.
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Der er derfor ikke tvivl om, at vi kan forvente en forbedring af betalingsbalancen i
1987 i fothold til i 4r, selv om jeg ikke er tilbgjelig til at ville angive en pracis talstarrelse
for forbedringen. Det afgarende er, at der bliver tale om en udvikling i den rigtige ret-
ning, og vi mi s& hdbe, at omkostningsudviklingen bliver s3 behersket, at vor konkur-
renceevne kan optetholdes og samtidig, at forbruget ikke begynder at stige for kraftigt
igen.

Det kan undre, at udsigten til en forbedring af betalingsbalancen ikke har givet sig
storre udslag pi kapitalmarkedet i form af et rentefald.

Tvaertimod har vi oplevet tendenser til rentestigning og det, man vil kalde et usikkert
marked.

Det skyldes farst og fremmest, at forventningerne er praeget af, at der i flere ar kon-
stant er skabt det indtryk, at betalingsbalancen ville blive forbedret meget snatt, hvilket
imidlertid ikke er sket. De skuffede forventninger har nu givet sig udslag i, at man ikke
rigtig mere tror pa, at det vil lykkes at forbedre betalingsbalancen. Denne vurdering er,
som jeg har neevnt, efter vor opfattelse fejlagtig, og det vil utvivlsomt 4 indflydelse pi
forventningerne, nir der kommer bedre tal for betalingsbalancen.

1 den forbindelse ma jeg have lov il at gore opmaerksom pd, at det ma undre, at bide
deltagere i den offentlige debat og medicrne leegger s stor vagt pa de pracise talmaes-
sige forudsigelser, der fremkommer fra forskellig side.

Hvis man gor sig den ulejlighed at se pa, hvor ofte forudsigelserne er blevet revideret i
de forlbne par ir, burde man drage den konsekvens at vaere vaesentlig mindre praecis i
sine udtalelser, og ogsd fra mediernes side tillegge enkelte talmassige forudsigelser
langt mindre dramatisk vaegt end det, man gar for ejeblikket.

Man ma naesten sige, at den, der udtrykker sig meget praecis i sine forudsigelser, viser,
at han eller hun ikke er i stand til at vurdere den skrgbelighed, der praeger det materiale,
forudsigelserne bygger pi. Efter min mening nytter det ikke meget at gemme sine for-
behold i bisztninger eller fodnoter, da enhver ved, at det kun er de negne tal, der slip-
per igennem i medierne,

Inden for de mere generelle omrader mé vi indremme, at de forhdbninger, der var
stillet til indlinsbevissystemet og den styringsmekanisme, der 14 heri, ikke har kunnet
fungere under de meget stramme likviditetsforhold, der har preeget indevaerende ir.
Stramningen af likviditeten skyldes, at der bide har veeret et stort lebende underskud pé
betalingsbalancen og en til tider betydelig privat kapitaludstremning, som har veeret for-
irsaget af de dystre forventninger, som jeg tidligere navote. Den private kapitaleksport
er dog i de senere mineder hatt op.

Banker og sparckasser har i den grad varet i gzld til Nationalbanken, at der ikke har
vaeret basis for at tegne omfattende belab af indldnsbeviser, som ved belining kunne
vitke som det element, der neutraliserede en svingende likviditet.

Nationalbanken har derfor i lange perioder mittet intervenere i pengemarkedet med
meget betydelige belsb. Vi hiber, at situationen vil zndres, nir det viser sig, at beta-
lingsbalancen forbedres i 1987, og vi sigter derfor mod, at indlansbevissystemet vil
kunne spille den rolle, der var tilsigtet, nar likviditetsforholdene kan normaliseres.
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Nationalbankens pressemeddelelse af 12. januar 1987

Som felge af den valutakursjustering, som et vedtaget inden for det europziske valuta-
kurssamarbejde (EMS), er interventionskusserne for D-mark, gylden og belgiske francs
andret.

Der gelder herefter folgende interventionskurser for D-mark, gylden og belgiske
francs mellem Danmarks Nationalbank og valutahandlerne:

kabskurs salgskurs
D-mark .. ... 373,00 390,16
Gylden........................ 331,02 246,24
Belgiskefrancs . . ................ 18,0831 18,9143

Interventionskurserne for franske francs, italienske lire og irske pund er uzndrede,
d.v.s. felgende interventionskurser er fortsat geldende:

kebskurs salgskurs
Franskefrancs .................. 111,20 116,32
Lire.. ... . . 0,4985 0,5620
Isskepund ..................... 999,13 1045,11

Kursjusteringen indebarer, at centralkurserne i henhold til ECU @ndres for samtlige
EMS-valutaer. De nye centralkurser er falgende:

Danmark ...................... 1 ECU = 7,85212 DKK
Tyskland ...................... 1ECU = 2,05853 DEM
Frankrig ... ... ... ... ... 1 ECU = 6,90403 FRF
Belgien......... ... ... 1ECU = 424582 BEC
Holand ....................... 1 ECU = 2,31943 NLG
Tralien ......... ... .. ......... 1 ECU = 1483,58 ITL
Itland .. ... ... ... L. 1 ECU = 0,768411 IEP

For engelske pund og graske drachmer, der ikke deltager 1 valutakurssamarbejdet, er
de teoretiske centralkurser;

0

England ................ ... .. 1 ECU 0,739615 GBP
Grzkenland. . .. ... .. .. .. .. ... 1 ECU = 150,792 GRD
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Nationalbankens pressemeddelelse af 29. januar 1987

P4 et mede i dag mellem Danmarks Nationalbank og pengeinstitutternes organisa-
tioner dreftedes udviklingen i penge- og kreditforholdene, herunder den krafrige vackst i
pengeinstitutternes udlin mod stutningen af 1986. Nationalbanken henstillede til penge-
institutcerne at gennemfore en veesentlig afdempning af udlinsstigningen i de kom-
mende mineder.

Det blev aftalt at fastsztte basisstigningstakren for indlin til 7 pet. i februar-juni
1987. Siden april 1986 har basisstigningstakten andraget 9 pet. Pengeinstitutter, der har
en storre indlinsstigning end basisstigningstakten, skal fortsar indbetale 20 pet. af det
overskydende belgb som szrligt indskud i Nationalbanken den nzstfelgende maned.
Forrentningen af de swrlige indskud fastszttes af Nationalbanken i fothold til penge-
markedsrenten.

Det udvalg, der blev nedsat i januar 1986 il at felge pengeinstitutternes markeds-
foring af forbrugslin i 1986, er som oprindelig aftalt ophzvet, men Nartionalbanken
henstillede til pengeinstitutterne fortsat at vare tilbageholdende i deres markedsfering
af forbrugsldn.

Yderligere oplysninger kan fis ved henvendelse pi telefon 01141411, lokal 3051.






Tabeller og figurer



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

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

. Oplysninger foreligger ikke
*  TForelebige eller ansliede ral
Databrud

I tabeller, hvor banker og sparekasser indgar, er
taliene eksklusive fateske og grenlandske banker
og sparckasser, men inklusive hervarende filiaier
af udenlandske pengeinstitutter,



Nationalbankens vigtigste aktiver og passiver 1

Aktiver Passiver
Den officielle likvidirer?) Statens tilgode-
Scadel- havende
Netto- Obliga- Indlins
Ultimo) fordringer | Udlan®) tioner 08 Indlin) b “
Guld?) pd ud- og aktiet mgf; ti; criser Lebende | Postgiro-
landet omie konto’) midler
m.v.
Millioner kroner
1975 ...l 481 4 770 1198 12 199 8 904 418 1090 5894 - 806
1976 ... .. 501 4052 2 108 15 754 9 682 591 . 933 - 736
1977 oot 577 8 794 4618 13 089 11 044 718 4 14 408 - 425
1978 .. ... ... 594 15 597 5 236 11 478 12 016 1588 . 17 686 768
1979 ... .. 3 280 16 866 5 204 11 400 13 254 1 568 . 14 184 2234
1980 ........... 5 741 19 692 2 589 11 876 14 151 1273 . 12 198 1 826
1981 ... ... 4759 18 379 2 836 10 806 15 288 1 642 . 4 857 1 887
1982 ... 5 663 18 687 8 255 10 707 15 939 930 . 6943 2325
1983 ... 6 137 35 133 8 049 14 657 17 045 571 . 19 624 2 872
1984 ... . 5 661 33 969 11 692 11 521 18 716 2507 . 12 346 4329
1985 ... ...l 4772 48 716 26 196 13 760 20 155 2562 23 816 16 207 5 142
1983 Marts. .. ... 5 663 20 925 13 357 11 471 15 765 635 . 14 689 2 492
Juni....... 5 663 26 439 975 11 992 16 305 4024 ® 3 427 2711
Sept....... 5 663 30178 2 857 12 004 15 837 1 430 . 11 082 2 686
Dec. ...... 5 663 31 280 7973 12 053 17 045 573 . 15 907 2872
1984 Marts. ... .. 6 137 32 204 3 210 12 425 16 559 710 ° 10 792 183
Jjuni...o.... 6 137 31 209 4 438 12 762 17 422 1739 . 8§ 186 1 141
Sept....... 6 137 38 776 6 455 12 986 16 839 2 455 M 16 908 580
Dec. ...... 6 137 31 338 11581 12 111 18 716 2502 . 9 272 4 329
1985 Jan........ 5 661 35 726 6 590 11 515 17 641 2 491 . 7 626 1193
Feb. ...... 5 661 41 264 8 961 11 511 17 551 2 87% . 15 961 564
Marts. ... .. 5 661 44 044 7 736 11 540 17 944 2528 ® 19 586 91
April ... ... 5 661 38 666 9 077 11556 17 723 2977 . 17 399 807
Maj....... 5 661 44 968 13 155 11 555 18 106 2973 . 26 813 366
Juni....... 5 661 50 387 8 695 11 649 19 731 3 089 ° 23 634 2 266
Juli ... 5 661 52 208 2 997 11 086 18 753 3 246 * 20 550 1517
Aug. 5 661 46 713 15 479 11128 18 514 2783 14 256 13 400 625
Sept....... 5 661 49 578 16 481 11189 18 438 2 841 15 465 14 193 2 432
Okt. ...... 5 661 50 616 17 426 10 747 18 434 3084 18 313 12 184 1925
Nov. ...... 5 661 53 8067 21 387 10 875 18 041 3383 15 994 22 150 1416
Dec. ...... 5 661 51 076 26 203 11 270 20 155 2562 23 816 13 184 5 142
1986 Jan. ....... 4772 43 974 19 348 13 810 18 944 2796 21 748 8 400 362
Feb. ...... 4772 41 702 22 603 13 898 18 856 2511 24 407 8 082 8
Marts. .. ... 4772 38 990 29 252 13 987 19 437 2255 24 039 12 480 1106
April. ... .. 4772 37 397 37 869 14 043 19 121 2 240 36 363 8569 -~ 143
Maj....... 4772 35 341 32554 14 087 20 251 1898 31 38¢ 4719  -1002
Juai....... 4772 33 067 35970 14 151 20 600 1975 27 749 8534 - 656
Juli ..o 4772 26 036 20 731 23 081 20 161 1355 13 330 106552 -~ 659
Aug. ...... 4772 34 187 16 660 25 010 19 757 1748 10 686 19776 - 1362
Sept....... 4772 29 589 18 770 25 010 19 504 1652 5 808 23794 - 0643
Ckt. ...... 4772 30 577 17 035 25 006 19 741 1169 4 845 24 745 -~ 848
Nov....... 4772 37 090 31 945 25 661 20 033 654 4 477 47147 - 747
Dec. ...... 4772 31 681 42 863 25 709 21 339 750 7 907 48 424 1491

")

)

Da taliene ultimo fret er statustal, mens tallene ultimo méne-
den er halanceral, kan taliene ultimo december afvige fra tallene
ultimo 4ret.

Danmarks officiclle internationale likviditet er specificerer pd
side 2. Kursreguleringer af den officielle likviditer medfarce 1 1975
en forbedring pa 323 millke., i 1976 en forringelse pd 146
mill.kr., i 1977 en forbedring pa 109 mill.kr., i 1978 en forringelse
p& 1.578 milt.kr., i 1979 en forbedring pa 4.315 mill kr., i 1980 en
forbedring p4 4.597 millkr., i 1981 en forbedring pd 2.556
mill.kr., 1 1982 en forbedring pi 3.436 mill.kr., 1 1983 en forbed-
ring pd 4.471 millkr., i 1984 en forbedring pd 2.214 mill kr.,
januar 1985 en forbedring pd 14 mill.kr., ved status ultimo 19835
cn forringelse pa 3.288 mill.kr. og i januar 1986 en forringelse pi
219 mill ke,

11975 er guldbeholdningen opraget til en vardi beregner pd

- £

grundlag af centralkursen 1 kr. = 0,117265 g fint guld. Fra og med
1976 er beholdningen beregnet pi grundiag af centralkursen
1 kr. = 0,112575 g fint guld. Fra og med 1977 er beholdningen be-
regnet pd grundlag af 1 kr. = 0,103737 g fine guld. Fra og med
1979 er verdien af beholdningen ved starusopgetelserne opgjore
pa grundlag af den af Den europaiske Fond for monetrt Samat-
bejde beregnede gennemsaitspris for det narmest forudgiende
halvir, dog hejst priscn den nastsidsse hverdag i perioden. Ved
starus 1985 er veerdien af 1 ounce fint guld = 367,880 ECU sva-
reade til 1 kr. = 0,010615 g fint guld.

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

Inklusive ,,Konsolideringskonto”, der ophzvedes 1. januar 1985,
hvor saldoen overfertes il |, Lobende konwo”.



2 Danmarks internationale likviditet
Officiel likviditet
National- National- . Seerlige National-
bankens bankens Eur;)lp wiske erkniﬁgs- RC-Sﬁ-[VC' Officiel bankens Officiel
Ultimo?) guld- fordringer M huff- rettigheder St 1r;g likviditet forpligtelser likviditet
behold- pi ﬂ;;éue[ i IMF o;'ﬁ:por brutio over for netto?)
ning?) udlandet (ECU) (SDR} ) udlandet
Milliener kroner
1975 ........ 481 3921 . 593 442 5 437 180 5 251
1976 ........ 501 3871 ® 551 450 5 373 820 4 553
1977 .. ... .. 577 7 987 . 681 511 9756 385 9371
1978 ........ 504 14 830 . 649 455 16 528 337 16 191
1979 .. ..., 3 280 12 670 3084 972 543 20 549 403 20 146
1980 . ....... 5 741 15 981 2 336 1 056 798 25 912 479 25 433
1981 ........ 4759 14 283 2077 1471 898 23 488 350 23 138
1982 ........ 5 663 14 796 2035 1631 923 25 048 698 24 350
1983 ........ 6 137 27 569 4 8035 1227 2120 41 858 588 41 270
1984 ........ 5 661 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 Okt. ... 5 661 42 935 3 684 1923 2 280 56 483 206 56 277
Nov. ... 5 661 46 424 3 684 1948 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 1738 2057 49 382 636 48 746
Feb. ... 4772 33 596 4 656 1758 2081 46 863 389 46 474
Marts .. 4772 31 063 4 406 1831 2070 44 142 380 43 762
April. .. 4772 30 868 2875 1831 2070 42 416 247 42 169
Maj. ... 4772 28 752 2875 1831 2 119 40 349 236 40 113
Juni ... 4772 27 677 2875 1881 2073 39 278 1439 37 839
Juli ... 4772 30 333 2 437 1881 2 086 41 509 10 701 30 808
Aug.. .. 4772 29551 1913 1881 1690 490 107 1 148 38 959
Sept.. .. 4772 33 987 1911 1904 2 032 44 606 10 245 34 361
Okt. ... 4772 34 134 2013 1912 1979 44 810 9 461 35 349
Nov. . .. 4772 34 123 438 2022 1212 42 567 705 41 862
Dec. ... 4772 33 844 412 2022 1303 42 353 5 900 36 453
Banker Sparekasser Bankers og Samlet
sparckassers | international
Uliimot) Vahura- Valuta- Nettovaluta- Valuta- Valura- Nettovaluta- nﬁtt-ﬁ?alf[a' likevidite:
aktiver passiver stilling aktiver passiver stilling stilling?} fetio
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 12 702 2273 1256 327 929 3.202 12 573
1978 ... ..... 18 690 18 151 539 889 637 252 791 16 982
079 ... 24 775 23 200 1575 2023 1 349 674 2249 22 395
1980 ........ 27 535 27 936 - 401 2 294 1638 656 255 25 688
1981 ........ 36 303 36 729 - 426 3977 3132 845 419 23 557
1982 ........ 45 703 45 316 387 3632 3199 433 820 25 170
1983 ........ 60 278 63 735 ~ 3457 5 349 5 816 - 467 - 3924 37 346
1984 ........ 82 706 85 338 - 20632 7 636 8 010 - 374 - 3006 36 624
1985 ........ 112 600 116 897 -4 297 14 600 15 765 -1165 - 5 462 48 026
1985 Okt. ... 85 523 91 650 - 6127 11 380 12 801 —-1421 - 7548 48 729
Nov. ... 90 883 94 688 -3805 12 758 14 230 —-1472 - 5277 54 191
Dec. ... 112 361 117 247 -4 886 14 623 15 957 — 1334 - 6220 50 517
1986 Jan.. ... 116 196 121 264 -5 068 15 032 16 855 - 1823 - 6891 41 855
Feb. ... 116 366 123 884 ~7518 15 418 17 999 - 2581 ~ 10 099 36 375
Marts . . 108 323 114 498 ~-6175 17 409 19 297 - 1888 - 8063 35 699
April. .. 116 344 120 147 - 3803 18 655 20 474 -1819 - 5622 36 547
Maj.... 117 053 122 884 -5 831 20 397 21 853 - 1456 - 7287 32 826
Juni ... 123 659 127 204 - 3605 20 367 21 134 - 767 - 4372 33 467
Juli ... 124 829 127 171 -2 342 21513 21 883 - 370 - 2712 28 096
Aug. ... 111 119 118 214 -7095 21 045 22 231 -1186 - 81281 30 678
Sept. . .. 105 695 107 583 -1888 21 769 21795 - 26 - 1914 32 447
Okt. ... 105 404 108 558 -3 154 21 287 21777 - 490 - 3644 31 705
Now. ... 100 116 104 857 -4 741 21799 21293 506 - 41235 37 627
Dec. ... 96 897 100 404 ~ 3507 20 863 20 091 772 - 2735 33718

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



(fortsaz) Danmarks internationale likviditet
Mia.kr.
ULTIMO MANEDEN
sQ Offigiel likviditet brutto &0
Bankers og sparekassors nettovelutastilling A
50 / / 50
Samlet international likviditet netto r\[ f \/_.
|
. WAL
J \f\/ WA
30 = \ /" | 30
VA
) v/ \\,f'\. L \ 20
/J\_\// A -
10 NN 10
_\v'\//
o 0
-10 10
20 —20
1876 1977 1978 1879 1880 1981 1982 jgB3 1984 1885 1986
Officiel likviditer Bankers
N Swrlige National- o8 Samlec
. ztional . : spafe- intet-
Waticonal- bank. Europwziske | trcknings- | Reserve- Officiel bankens Officicl asser ional
Ultimot bankens ankens valuta- rettig- stilling AL for- Lce A55Ers ation:
timo!) Idbe- fordringer hed hed £ likviditet lioel likviditet netto- likvidicet
guldbe . enheder heder over for brarro | Pligtelser netto valuta. hetto
holdning dlpad (ECU} i IMF IMF over for i
udlandgct {SDR) udlandet suliing
Millioner SDRS)
1975 ... 63 542 . 82 61 748 25 723 116 839
1976 ......... 63 576 . 82 67 788 122 666 300 966
1977 ... 67 1138 . 97 73 1375 55 1320 457 1777
1978 ......... 69 2 237 ° 98 69 2 473 51 2 422 119 2 541
1979 ......... 464 1792 436 138 77 2 907 57 2 850 319 3168
980 ......... 748 2 083 305 137 111 3 384 62 3322 33 3355
1981 ......... 558 1675 244 173 105 2755 41 2714 49 2 763
1982 ......... 612 1 600 220 177 100 2 709 76 2633 89 2722
1983 ......... 504 2 666 465 119 205 4 049 57 3992 - 380 3612
1984 ... 513 2 461 293 158 214 3 639 51 3 588 - 273 3 315
1985 ... ..., 485 4 202 427 179 207 5 500 62 5 438 - 535 4 883
1985 Okt...... 513 4 220 362 174 206 5 475 20 5 455 - 742 4 713
Nov. .... 513 4 656 369 177 207 5 922 54 5868 -~ 529 5 339
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 - 70% 41269
Feb. ..... 485 3 548 492 181 212 4918 41 4877 - 1067 3 810
Marts . ... 485 3162 449 187 210 4 493 39 4454 - 820 3634
April 485 3 241 302 187 210 4425 26 4399 - 590 3 809
Maj ..... 485 2 945 295 189 212 4126 24 4102 ~ 746 3 356
Juni .. ... 485 2 881 299 192 211 4 068 150 3918 - 455 3 463
Julio. ... 485 3192 256 162 212 4 337 1126 3211 - 285 2926
Aug. ... 485 3154 204 195 202 4 240 123 4117 - 884 3 233
Sept. 485 3 666 206 195 206 4758 1105 3653 - 206 3 447
Oke. . 485 3 694 218 195 201 4793 1 024 3769 - 395 3374
Nov. .... 485 3773 48 207 117 4 630 78 4552 - 468 4 084
Dec...... 485 3 766 46 207 127 4 631 657 3974 - 304 3670

5) Danmatks kvote minus fondens beholdning af danske kroner,
safrernt belpbet er positivt. Fra og med 1983 et kvoten bogfert pd
basis af 711 mill.SDR.

4} Se note 2, side 1.

5} Definitoriske 2ndringes medfarte pr. 1. januar 1977 ct fald pa 260
mill. kr. og pr. 1. januar 1978 en stigning pa 60 mill kr,

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

pr. ounce, dercfrer ved hver statusopgerelse opgjort pé grandlag af
den af Den europziske Fond for mopetrt Samarbejde beregnede
gennemsnicspris for nzermeste forudgiende halvir, dog hajst prisen
den nastsidste hverdag i perioden. Sztlige trekningsrettigheder
og reservestillingen over for IMF er fakriske saldi i SDR. @ivrige
poster er beregnet som bogfert vardi i danske kroner omregnet
efrer SDR-kussen pi opgerelsestidspunkrer.



4 Middelburser i Kabenhavn for visse valutaer
samt indefks for effektiv kronekurs

G:;Eﬁ;n Hajest Lavest G;:f:;:ﬁ;n» Hajest Lavest G:;?E;n— Hejest Lavest
Kroner pr. 100 enheder af den enkelte valuta
ECU3) SDR3) US-dollars
1984 ... ... ... .. 814 83 822 74 798 60 1060 85 1118 32 1000 21 {1036 07 1145 25 930 50
1985 ... ... 802 22 811 50 792 20 1072 62 1177 78 983 53 | 1058 61 1243 25 896 90
1986 ........... 793 69 804 25 783 30 94787 99277 898 78 | 808 46 908 60 734 25
1986 1. kve...... 798 23 802 25 794 25 972 35 992 77 943 56 | 865 71 908 60 814 80
2. — . 796 07 804 25 792 10 964 06 992 55 047 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
4. — . 786 07 789 05 783 30 913 34 926 80 898 78 | 757 46 780 35 734 25
Okt ...... 785 15 789 05 783 30 91540 926 80 908 57 | 753 48 779 00 743 60
Nov. ...... 786 79 788 95 785 50 91589 925 98 904 52 | 764 31 780 35 747 65
Dec. ...... 786 40 788 10 784 15 908 43 916 32 898 78 | 75290 764 95 734 25
Sterling D-meark Svenske kraner
1380 23 1437 50 1297 40 364 00 368 39 35784 | 12519 129 98 122 14
1363 89 1459 25 1257 50 360 19 364 60 356 45 123 04 128 19 118 28
118593 130825 1062 00 37299 378 76 363 94 | 113 50 118 95 108 20
1245 11 1308 25 1177 40 368 10 369 75 363 94 | 116 67 118 95 114 10
1252 69 1288 00 1231 90 369 81 371 54 367 40 | 115 42 118 43 114 33
1170 22 1250 25 1102 50 376 17 378 76 37122 | 112 66 114 50 110 70
108246 1110 20 1062 00 377 34 378 76 376 18 | 109 53 110 77 108 20
1078 70 1106 75 1063 30 376 82 377 50 376 30 | 109 78 110 77 109 11
1088 25 1110120 1072 00 377 27 378 10 376 18 | 10977 110 70 108 GO
1080 99 1096 40 1062 00 378 G2 378 76 37725 | 10900 109 65 108 20
Norske kroner Franske francy Belgiske francs
1984 . ... .. 126 95 129 80 123 45 118 57 119 75 116 73 17 933 1810 17 735
1985 ... .. 123 15 126 09 118 20 118 04 119 30 116 53 17 860 17 995 17 755
1986 ........... 109 38 119 67 99 33 116 75 120 50 114 40 18 126 18 29 17 82
1986 1. kve. ... .. 118 02 119 27 116 18 119 90 1206 50 118 63 18 00 18 08 17 82
20— 112 45 119 67 108 19 116 29 120 20 115 44 18 129 18 18 18 01
3, — 106 26 108 80 103 70 115 76 116 32 115 07 18 206 1829 18 08
4. — . 101 50 103 63 99 33 115 21 115 50 114 40 18 161 ig 21 18 115
Okt. ...... 102 77 103 63 102 18 115 12 115 35 114 91 18 156 i8 21 18 125
Nov. ...... 101 49 103 60 99 42 115 36 115 50 115 20 18 156 18 19 18 115
Dec. ...... 100 04 101 09 99 33 115 17 115 45 114 40 18 17 18 20 18 135
Schweizerfrancs Hollandske gylden lialienske Fire
1984 .. ... ... 441 12 456 90 428 60 322 87 326 68 316 78 0 5899 05975 05797
1985 ........... 432 42 446 70 417 37 319 40 32375 315 38 05546 0 5840 0 5306
1986 .. ......... 451 13 471 35 430 15 330 67 335 74 32298 0 5431 0 5499 05332
1986 1. kvt...... 437 1% 446 35 430 15 326 26 327 63 322 98 0 5408 0 5440 05332
20— . 445 31 453 75 436 45 328 37 329 90 326 30 0 5396 0 5435 05372
3— .. 465 22 471 35 455 20 333 62 335 74 329 53 0 5465 0 5499 0 5408
4. — .. 455 27 465 60 447 80 333 96 335 43 333 02 0 5450 0 5462 0 5430
Okt. ...... 460 17 465 60 453 50 333 46 334 16 333 02 0 5447 ¢ 5461 0 5439
Nov. ...... 453 27 455 88 451 00 333 96 334 72 33303 0 5452 0 5462 0 5443
Dec. ...... 451 65 454 15 447 80 334 52 335 43 333 80 05451 ¢ 5460 0 5430
Japanske yen Irske pund Effektiv kronekurs3)
1984 ........... 4 3586 4 6250 40730 1122 67 1128 50 1114 75 86 4 877 84 8
1985 ... 4 4441 4 7560 422007 112182 1133 25 1110 20 87 3 89 8 85 4
1986 ... .. 4 8179 5 1440 44170 | 1083 47 1130 00 1024 00 913 94 4 887
1986 1. kvt. ... .. 45982 4 8055 44170 1116 60 1125 50 1110 50 90 0 91 4 89 2
20— 4 8901 5 0050 46760 1123 72 1130 00 1115 00 90 3 90 9 887
3. — ... 5 0374 5 1440 493601 1069 61 1125 00 1034 25 913 925 90 3
4, — ... 4 7284 4 9575 458701 1028 12 1035 75 1024 00 935 94 4 925
Okt. ...... 4 8379 49575 47250 ] 1027 28 1035 75 1024 00 93 4 937 925
Nov. ...... 46933 4 7595 46100171 1028 43 1031 00 1026 25 93 4 94 1 92 8
Dec. ...... 4 6377 4 6880 4 5870 | 1028 79 1030 65 1026 00 93 8 94 4 93 4
1) Tii og med 14. september 1984 beregnet pd basis af de kurser, der kronens vzrdi. Indekset er beregnet pd basis af handel med indu-
indgér 1 ECU-kurven. strivarer. 1983 er benyttet som veegrdr. Neermere oplysninger om
2) Betegnet pi basis af de kurser, der indgar i SDR-kusven. betegningsmetoden kan fis ved henvendelse til Danmarks Natio-

%) Indcks 1980 = 100. Fald i indekser er udrtryk for en forringelse af naibank, internaricnalt Kontor.



Valutakursudviklingen i forhold til dollars

Pct.
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6 EMS-valutaernes indbyrdes placering
Pet.
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Dmork Italionaka lire
- Franske francs lrske pund

Belgiske francs

Anm.: Figuren viser EMS-valuraernes placering i forhold dl midten af de EMS-valutaer, som har udsvingsgrasnser pi 2% pet. Italienske lire
kan beveege sig med udsving pi op til 6 pet. over for de evrige EMS-valuraer.

Udviklingen i den ceffektive kronekurs
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Anm.: Fald 1 indekset er udityk for en forringelse af kronens verdi. Indekset er beregnet pi basis af handel med industrivarer. 1983 er benyttet
som vaegtir. Naermere opiysninger om beregningsmeteden kan £is ved henvendelse tif Danmarks Nationalbank, Internationalt Kontor.



Registrerede kapitalhetalinger til og fra udlandet 7
Privat sektor
Direkee Pottcfalje- Regi-
Offentli investeringer 2) investeringer Andre strerede
cmllg Kommer- - regi- kapital-
sekeor') Ud ieli Finans- d ali
Danske en- clelle Jan?) strefede Talt betalinger
Danmark |Udlandet?)| veerdi- }andii_qe lin L ka?ml's fak
apirei?) vaerdi- ctalinger’}
p papirer
Millioner kroner
Fra udlander
1976 ......... 12 309 879 92 1175 251 9 309 2516 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 8197 725 20457 10635 6507 48054 60461
1980 ......... 17 761 1253 388 3 960 714 25 948 8510 11012 51785 69 546
1681 ......... 28 114 1681 542 5552 1192 28378 8360 17215 62920 91 034
1982 ......... 52219 2191 769 5253 2 840 30 830 9022 19758 70 663 122882
1983 ... .. 50986 2 140 1232 12 976 2896 65374 11 861 14 418 110 897 161 883
1984 ......... 66 890 2 504 991 25 494 4610 139274 20097 12268 205238 272128
1985 ......... 68 342 3113 1 090 76 363 g 502 143 780 46 607 15 826 296 281 364 623
1985 4. kvr. ... 20 552 1227 599 17 687 2804 31900 16501 5286 76004 96536
1986 1. kvt. ... 15 180 889 55 19 846 3897 46198 20 146 3443 94 474 109 654
2, — ... 23 181 567 160 22 474 8088 39443 8 280 7712 86724 109 905
3. — ... 38 309 1030 63 18 119 11 958 41 292 8 545 4819 85826 124135
4, — ... 29 333 2403 363 17 255 9360 43870 11154 4141 88546 117 879
T udlander
1876 ......... 2 093 201 403 1109 327 8 310 1915 5272 17 537 19 630
1977 ... 2 355 508 946 1501 741 10 647 2298 5273 21914 24 269
1978 ... .. 3731 392 683 2 343 997 13 038 4733 3999 26185 29916
1979 ... G 703 282 1078 5 146 761 18 105 5 531 5195 36098 42 801
1980 ......... 7 735 466 1411 4 350 781 24 906 7 098 8547 47559 55294
1981 ......... 19 233 856 1679 4916 1316 28177 10174 15059 62177 81410
1982 ......... 26 602 978 1 366 5 678 3628 30933 13417 20089 76109 102 711
1983 ........ 33 570 1203 2 166 9511 3486 62149 10616 16 863 105 994 139 564
1984 ......... 72577 2 393 3 456 16 622 6118 125 351 10 257 15665 179 862 252 439
1985 ......... 64 045 1798 3789 59273 12 841 147 520 12 370 15 744 253 335 317 38C
1985 4. kvt. ... 20 805 805 1375 14 050 4987 31349 4471 3787 60824 81629
1986 1. kvt. ... 14 862 471 1255 24289 10565 47 444 4577 5575 94176 109 038
2. — ... 19 536 709 1171 18 091 15 887 38 866 5576 3768 84 068 103 604
30— ... 17 961 181 928 16706 15197 45454 11092 3994 93552 111513
4. — .. 16 927 2223 2511 17 630 10 113 43129 13576 3319 92501 109 428
Neito fra udlandet
1976 . ........ 10 216 678 - 311 66 - 75 999 595 525 2477 12 693
1977 ... 9018 454 - 746 1157 - 34 2319 5 183 1839 10172 19 150
1978 ... ... 7 885 620 - 491 2279 - 280 236 2913 836 6113 13 998
1979 .. ... 5 705 1066 - 893 3051 - 36 2351 5 104 1312 11 955 17 660
1980 ......... 1¢ 025 787 ~1023 - 391 - 66 1042 1412 2 466 4227 14 252
1981 ......... 8 880 825 — 1137 635 - 124 201 - 1814 2 158 744 9 624
1682 ......... 25 618 1213 - 597 - 425 - 788 — 123 -4395 - 333 - 5448 20170
1983 ......... 17 417 937 - 934 3465 - 589 3225 1245 - 2448 4901 22318
1984 ......... — 5 686 111 - 2465 8872 - 1507 13 923 9840 - 3399 25375 19 689
1985 ... .. 4 297 1315 -—2699 17090 — 3336 - 3740 34237 82 42946 47 243
1985 4. kvt, ... ~ 253 422 - 776 3637 -2183 551 12 030 1499 15180 14 927
1986 1. kvt. ... 318 418 -1200 - 4443 - 6668 - 1246 15569 - 2132 298 616
2. — ... 3645 - 142 -19011 4383 - 7799 577 2704 3 944 2656 6 301
3. — ... 20 348 840 - 865 1413 - 3239 - 4162 - 2547 825 - 7726 120622
4 — ... 12 406 180 -2148 - 37% - 753 741 - 2422 822 - 395 8 451
Anm.: Som indberetiet til Nationalbanken (hovedsagelig af de auto- linger”. De respekeive talserier er af heasyn il sammenlignelighed

riserede valurahandlere). Disse kapitalbetalinger udger kun
en del af de i beralingsbalancen anferte kapitalbevaegelser,
som ogsi omfatter ikke-registrerede kommercielle lan og kre-
ditter, herunder banklin, hvis provenu ikke hjemferes til

Danmark.

1) Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds Hntagning i udiander.
2} Direkee investeringer omfatter ikke lengere koncernlin med en
lebetid pi mindst 5 ar. Indadgiende koncernldn er fra 1. mej 1983
registrerer under finanslin, mens udadgiende koncernlin fra
1. januar 1986 registreres under ,, Andre registrerede kapitalbeta-

rettet tilbage i tiden.
3} Fra og med 1977 inklusive danske valutahandleres investeringer i
udlandet. :
1) Eksklusive valurzhandlernes omsxtning med udlander af uden-
landske obligationer. Fra og med 1977 inklusive valutahandlernes
omsztning med udlandet af udenlandske akeier.
5} Inklusive Dansk Eksportfinansicringsfonds og Skibskreditfordens
Jangivning til udlander samt anvarlig indskudskapital ¢l danske

pengeinstitutter.



8 Specifikation af portefolieinvesteringer

Danske veerdipapiret Udenlandske vardipapirer
Kroneobligationer Fremmed-
Akler Stats- Andre P; nre- mantede Talt Aktier Qbh‘gj‘ Tale
bliga- bliza. Teve obliga- tioner?)
aohg ODUE tioner
rioner!} tioner
Millioner kroner

Fra udlandet
1976. ..., 61 121 627 48 318 1175 22 226 248
1977 ... 63 1 497 614 65 419 2 659 310 397 707
1978......... 67 3 064 920 90 481 4 623 311 406 717
1979......... 62 2018 5 672 99 346 8 197 136 589 725
1980......... 725 516 2030 107 582 3 966 96 618 714
1981......... 1254 527 2 897 120 753 5552 249 943 1192
1982......... 637 613 3118 79 806 5 253 629 2211 2 840
1983 ......... 2126 4 877 5 027 157 790 12 976 234 2 662 2 896
1984......... 1458 12 982 6 943 307 3 804 25 494 2107 2 504 4 610
1985. ..., .. 1801 39 065 24 013 294 11 190 76 363 5 487 4 015 9 502
1985 4. kvt. .. 606 7 827 7 037 79 2138 17 687 1634 1176 2 804
1986 1. kvt. .. 538 6524 10 229 80 2 475 19 846 2702 1195 3 897

2. — .. 634 i2 282 8 092 55 1411 22 474 5 367 2721 8 088

3. — .. 857 8 146 7 547 43 1526 18119 7 233 4725 11 958

4. — .. 970 4657 10 001 91 1336 17 255 6074 3 286 9 360
T wdliandet
1976......... 247 48 367 61 386 1109 38 282 320
1977 ... ... 185 307 469 83 458 1501 307 433 740
978......... 128 1153 461 77 524 2 343 312 678 990
1979......... 78 2025 2571 91 381 5 146 120 641 761
1980......... 168 1544 1 863 131 644 4350 73 708 781
1881......... 383 1 482 2 140 152 760 4916 154 1162 1316
1982......... 383 1196 3 106 246 747 5 678 186 3 442 3 628
1983......... 1189 2 619 4357 464 882 9511 458 3028 3 486
1984, ........ 1737 5 769 4 829 300 3988 16 622 3 405 2712 6 118
1985......... 2 308 25 899 19 769 204 11 093 59 273 8 399 4 442 12 841
1985 4. kvt. .. 843 5 694 5587 56 1 870 14 050 3 683 1304 4987
1986 1.kvt. .. 459 10 536 10 485 105 2704 24 289 7 660 2 905 10 565

2. — .. 554 7255 § 469 69 1 744 18 091 10 433 5 454 15 887

3. — .. 393 6 462 8 219 54 1578 16 706 8 880 6 317 15 197

4. — .. 635 5 480 9 943 41 1531 17 630 5 907 4 206 10 113
Netto fra udlandet
1976....... .. - 186 73 260 - 13 - 69 66 - 17 - 55 - 72
1977 ... - 122 1190 146 - 17 - 39 1157 4 - 37 - 33
1978......... - 60 1911 459 12 - 43 2279 - 1 - 272 - 273
1979 ......... S - 7 3 101 8 - 36 3051 16 - 52 - 36
1980......... 557 - 1028 167 - 24 - 62 - 391 23 - 8 - 66
1981......... 871 - 955 757 - 32 - 7 633 96 - 220 - 124
1982, ........ 254 - 384 13 - 167 58 - 425 444 -1232 - 788
1983 ......... 936 2259 669 - 307 - 92 3465 - 223 - 366 - 589
1984......... - 278 7 210 2117 7 - 184 8872 -1298 - 209 - 1507
1985......... - 507 13 166 4 244 90 97 17090 - 2912 - 427 - 3339
1985 4. kve. .. - 237 2132 1451 23 268 3637 -2049 - 134 -2183
1986 1. kvt. .. 79 - 4012 - 256 - 25 - 229 4443 -4958 -~1710 -'G668

2 - .. 80 5026 - 376 - 14 - 333 4383 -5066 ~-2733 -7799

3. — .. 464 1 684 - 672 - 11 - 52 1413 -1647 ~-13592 -~ 3239

4. — .. 335 - 823 58 50 5 - 375 167 - 920 - 753
Anm.: Som felge af afrundinger kan der vare mindre forskelle mel- 2} Inklusive en ubetydelig netroomsaetning af pantebreve og krone-

lem summen af de enkelte tal og de anforte totalbeleb. obligationer emitteret af valutandlendinge.

*) Fra og med 6. februar 1979 til og med april 1983 var salger il ud-
landet af starsobligationer, der er udstedt fra og med 1975,
suspenderet.



Optagelse af finansiin i udlandet 9
Brutiofintagning?)
Vare- F.inans.ii' N
Fremstil- [Bygge- ogi handel, ONZIE | Andet, N Bt
Land- o lings- anlegs- | restau- Trans- somhed, hernurfder Afdrag'} | liacag-
Fiskeri . - ejen- Tak nin,
brug vitk- | virksom- | rant- og port d uoplyst g
somhed hed |hotelvirk- h 005" | branche
somhed andel
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 1803 7618 2514 5 104
1980 ......... 792 46 1256 452 737 1434 4742 3330 1412
1981 ......... 156 G5 451 157 795 1050 2824 4638 - 1814
1982 ......... 77 38 203 .. 441 420 1019 2264 6659 - 4395
1983 ......... 499 52 1226 40127) 2323 1312 3 657 9559 8314 1245
1984 ......... 1393 200 4181 459 4 666 1956 5561 1594 20097 10 257 9 840
1985 ......... 2874 433 7886 1295 7803 4436 17736 4144 46 607 12370 34 237
1985 2. kvt. . 597 35 1554 248 1818 1 485 3589 921 10247 3086 7 161
3. — 768 73 2 339 406 2292 1247 5139 1200 13464 2819 10645
4. — 9210 82 2 986 437 2 836 1111 6721 1418 163501 4471 12030
1986 1. kvt 737 54 2767 546 2872 1238 10015 1917 20146 4577 15 569
2. — 519 52 1793 443 1622 1074 2099 678 81280 5576 2 704
3. — 542 82 1107 297 1579 886 3008 1044 8545 11092 - 2547
4, — 482 138 1789 307 2321 1132 4223 762 11154 13576 - 2422
Anm.: Som falge 2f afrundinger kan der vare mindre forskelle mel- ikke fuldt sammenlignelige med opgerelser forud for denne dato.

lem summen af de enkelte tal og de anferte totalbelob. 1
tabellen indgér lin med en leberid p2 mindst 1 4r optager af
erhvervsvirksomheder. Far 1. juni 1985 dog 5 4r. Indtil 1. maj
1983 kunne finanslin kun optages dl finansiering af inden-
tandske anlzgsinvesteringer. Som felge af xndringer i valura-
reguleringen og valutastacistikken pr. 1. maj 1983 er tallene

Opgearelsen af finanslin er ogsi for tidligere Ar ndret i forhold til
tidligere offentliggjotte tal, idet indadgiende koncernlin nu er
medrager under finanstn, se note 1, side 7.

1) Eksklusive omlaegninger.

7} Omfatter kun perioder: cfter 1. maj 1983.

Udenrigshandelen
Import Eksport
heraf heraf Handels-
Varer il balance
[alt Va_rler Brendsels- | forbrug Tale Landbrugs- | Industri- Braenfdfsels-
h o stoffer m.v. | samt per- produkeer} | produkter st :r
erhvervene sonbiler m.v.2}
Millioner kroner
1976 .. ......... 75 011 41 926 12 146 16 027 55 034 13 606 33 726 1938 - 19 977
1977 .. ... ... 79 637 45 775 13 181 16 775 60 436 14 593 37 754 1827 ~19 201
1978 ... ... 80 179 47 341 12 422 16 894 64 747 16 951 40 409 1 566 —~ 15 432
1979 ...l 96 839 55 784 18 494 19 291 77 361 18 958 47 996 2941 - 19 478
1980 ........... 109 388 61 394 24 352 19 852 95 671 22 608 60 913 3 307 - 13 717
1981 ........... 124 170 67 320 29 673 21 943 113 796 26 435 71 233 3525 - 10 373
1982 . ... ...... 138 865 77 976 20 992 25 931 128 173 31 166 80 686 3324 - 10 692
1983 ... ... 148 896 86 014 28 562 29 509 146 800 31 990 91 483 7 132 - 2096
1984 .. ........ 171 826 99 915 30 386 36 328 165 346 35575 106 699 8 365 - 6479
1985 ........... 191 563 109 383 32 212 41 519 179 577 37 557 115 162 9 420 — 11 985
1985 3. kvt...... 44 824 26 074 7197 10 036 43 542 8 964 28 481 2 482 - 1282
—_— 52 058 29 272 8 651 11527 47 110 9 660 30 879 2712 — 4949
1986 1. kvt...... 46 278 27 339 5093 11 362 42 718 8 649 28 141 1720 - 3560
2. — 48 940 29 942 4191 12 331 45 276 8652 30 499 1385 — 3664
- 42 956 25 236 3412 12 014 39 638 8 762 27 249 956 - 3318
4. — ... 46 466 28 299 3078 12 570 43 966 9 206 29 907 954 - 2500

Anm.: Specialhandel, d.v.s. cksklusive transithandel. Til og med
1977 baseret p4 generalhandel. Omfatter alene der egentlige

Danmarks udentigshandel, herunder det egendige Danmarks
samhandel med Frrecme og Granland.

tember 1984.

1} Inklusive ked- og malkekonserves.
7) Inklusive nordseolie fra og med 1983 og natusgas fra og med sep-



10 Kvantumindeks og bytteforhold i udenrigshandelen
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100 \_,—-_\’_ Nt |- 100

BO 80

80 t + G0

1978 18977 1978 1878 1980 1881 1882 1983 1984 1985 1986
Kvanmumindeks Indeks for enhedsverdier
Bytteforhold?)
1980 = 100%) 1980 = 1007}
Eksport Import Eksport Import 1980 = 100%)

1976 ...l 76 101 73 66 113
1977 . ... 79 99 78 72 110
1978 .. ... 84 103 81 72 113
1979 ... ... 93 109 88 82 108
1980 ........... 100 1003) 100 100 100
1981 .. ... ... 103 95 114 117 97
1982 ........... 105 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

20— 114 103 129 130 99

3, — 106 96 135 135 100

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

2. — .. 119 110 142 143 99

- 116 102 144 146 98

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

2. — ... 123 112 148 151 98

3o— . 122 113 148 147 101

4, — ... 134 132 148 144 102
1986 1. kvt...... 124 121 145 140 103

2. — . 133 134 141 134 103

3. — .. 121 123 139 128 109

Oke. ... 140 144 141 131 108

Nov....... 133 121 139 131 106
Anm.: Speciathandel, d.v.s. eksklusive transithandel. Til og med ?} Indeks for enhedsverdierne i eksporten i pracent af indeks for

1978 baserer pd generathandel. Zndringen af basis fra gene- enhedsvardierne i importen.

rathandel til specialhandel md antages tkke ar have pévicket *) Pdvirket af en administeativ omleegning af importregistreringen.

indeksene vasentligt. Eksklusive skibe og fly.
') Til og med 1979 omregnet af Nationalbanken fra oprindelig basis
1975 =100.



Betalingsbalancen 11
Mia.kr.
Handelsbalance KVARTALSVIS
774 Tienaster og renter m.v. 5
—— Lebende poster i alt
10
2
4
-6
B
=10
-121 -12
1682 1983 1984 1985 1986
Registrerede Uiififéte' jf’tif;:iu
Andre kapital- - PRy
Renter, 3 kapital- | stillingen®)
Handels- 5‘”“"“;5' Rejser udbytter lebende Lobende | beralinger?) betalinger’} | (netio)
balance?) port?) (netto) og lign. waps- pastel
{netto) aktioner?) iale . . ;
(netto) ( foregelse af passiver
neteo) elier
formindskelse af aktiver
Millioner kroner
1976......... - 20333 5 063 330 - 2179 4065 -13052] ~1269% - 685 326
1977 ... - 19 440 5 614 - 15 - 3280 5025 -12106 | - 19190 1272 5 812
1978......... - 16 495 5 345 - 120 - 4873 7600 -~ 8345 | -13998 165 5 488
1979 . ........ - 20 640 6970 —-1210 - 6805 5620 — 16065 | - 17 660 1 096 499
1980......... - 16 150 7 565 -125 - 9580 6020 —13400 | — 14 252 2877 - 2025
1981......... - 11635 9 890 - 215 -1335% 3045 -12270 | - 9624 2745 - 5391
1982....... .. - 11 585 10 050 - 210 -18425 946 - 19230 | - 20 170 3402~ 2462
1983 ......... - 3335 10 400 875 -1893%0 -1795 -—12775] -22318 2354 7 189
1984......... - 8395 9 250 670 - 24 240 4035 - 17 780 | — 19 689 5373 - 3464
1985......... - 14 900 G 370 - 885 -27045 4385 -29075 | -47243 4250 i3 918
1984 1. kvt, .. - 2045 2015 - 295 - 6110 1030 - 5405 |- 1275 766 — 4896
2. — .. = 26035 2 395 220 - 6233 2005 - 4220 - 5580 2584 - 1224
3., — .. = 930 2 340 970 - 5575 785 — 2410 | - 13635 1367 9 858
4. — .. — 2815 2500 - 225 - 6320 1115 - 5745 800 657 - 7202
1985 1. kvt. .. — 4460 2320 - 610 - 63855 1430 - 8175 | - 17 364 907 8 282
2, — .. = 2570 2515 - 250 - 7215 1725 — 5795 | - 12467 1249 5 423
3, — .. = 2050 2 280 490 - 6670 1015 - 4935 - 2485 2040 - 4490
4, — .. - 5820 2255 - 515 - 6305 215 -10170 § - 14 927 54 4 703
1986 1. kvt. .. - 4030 2015 1040 - 5645 615 - 8081 — 6l6 4639 -—12108
2. — .. - 4320 2 240 - 655 — 8285 200 -10730 |- 6301 -2197 - 21232
3. — .. — 4175 2190 - 330 - 7220 2135 - 7400 | - 12622 6242 - 1020
4., — .. = 3270 2 245 - 875 - 6675 240 - 8335 | - 8451 -1154 1270

Anm.: Tallene for de seneste kvarraler vil sedvaanligvis blive reviderct.
1} Betalingsbalancen opgeres i modsztning til udentigshandelsstati-
stikken som generalhandel, d.v.s. inkiusive transithandel, og for
riget under i, d.v.s. den ogsd afspejler Faroeraes og Granlands

samhandel med udlandet.

2} Inklusive danske skibes fragtindraegter ved frage af import til Dan-

matk.

3) Inklusive stotte fra EF's landbrugsfond (FEOGA) samt Danmarks
bidrag il daekning af fellesskabernes finansieringsbehov.
1) Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet er specificeret pi

side 7.

5} Inklusive fejl og udeladelser.
) Bortset fra tildelinger af setlige trkningsretcigheder. Eksklusive
visse kursreguleringer af valurabéholdningen.



12 Statsfinanserne
(Ifalpe statsregnikab)
Mia. kr,
I Overskud pa drifts-, anleegs- og udidnsbudgattet
o MNettoudgifier pd kapitalbudgerttet |25
— Brunckasseoverskud
Sken Skan
°"m 1°
._'_.._;}____‘.'_'_f.'l .-
25 ez 25
—B0O —-B0
=75 75
~100 -100
~126 -126
= -160
1976/77 1977/78 2-4.kvt. 1979 1880 1881 1882 1983 1884 1986 1886 1887
1978
Afvikler ved
Overskud Netto- Indenlandsk lntagning
pé drifts-, udgifter Brutto-
anlzgs- og pi kasse- . T
Finansir!) udlins- kapital- overskud?) Salg af 1’\13‘:1?;[1% T_ ggf:li?ndsﬁl;
budgettet?) | budgettet2)?)f) obligationer banken Ander?) gning
{netro)
Miliioner kroner
1973474 ... ... 5 466 1716 3 750 0 - 5285 1127 408
1974475 ... .. .. - 381 2 997 - 3378 0 2749 - 293 922
1975/76. ... ... .. - 9694 3 440 - 13134 5 829 7 609 - 3831 3527
1976477 ..o - 6170 6 242 - 12 412 16 120 — 7456 521 9 227
1977778 ... .. - 6496 11175 - 17071 14 557 - (438 2085 7 467
1878, .. ... .. - 11 235 13 109 —~ 24344 18 170 1143 1104 3927
1979 .. ... .. - 13 060 23 723 - 36783 28 051 2 063 - 74 6 743
1980.............. - 17 895 31181 ~ 49 076 34 918 7 627 - 976 7 507
1981. ... ... - 33 867 31 576 - 65 443 51 088 7593 - 233 6 995
1982. ... ... ... - 49 419 32 473 - 81892 66 816 - 8424 348 23 152
1983 ... .. ....... - 54 241 &0 616 - 114 857 101 092 - 10 756 1655 22 866
1984.............. - 43 643 100 455 — 144 098 103 867 5058 4 207 30 966
1985, ... ... ... - 26 338 111 363 — 137 701 102 352 ~ 6884 7074 35 159
19867) ...l 7 012 111 064 —- 104 052 ce
19877) .. .. ... ... - 865 96 698 - 97 563
1) Til og med 1977/78 gik finansdret fra 1. zpril il 31. marts. Finans- landsk gald, Den sociale Pensionsfonds obligationskeb, keb af

dret 1978 dakker perioden fra 1. april 1978 til 31. december 1978,
Fra og med 1979 er finansir og kalenderir sammenfaldende.

%) Fra og med 1983 er drifts-, anlzgs- og udldnsbudgetter forsger
med et beregnet emissionskurstab og netrokapiraludgifierne for-
mindsket med et tilsvarende beleb. I de forudgiende 4r udgjorde
emissionskurstabet: 1,9 miake. i 1979, 2,3 miakr. i 1980, 3,4
mia.ke. i 1981 og 3,7 mia.kr. i 1982.

*} Kapitaludgifrerne omfarter bl.a. afdrag pi indenlandsk og uden-

abligationer til amortisation, overfersler til ATP samt restance-
forskydninger og kapitalindtegtetne bl.a. afdrag pd statens udlin.

4} Fra og med 1986 inklusive mndringer i Postgiroens mellemvaren-
der med andre end staten.

) Trek pa postgiro (til og med 1983, jfi. note 3), skillement (til og
med 1974), @ndringer i kassebeholdning etc.

S} Inklusive udenlandske l&n genudline il elvaerker.

7) Sken, december 1986.



Statens finansieringsbebhov 13
Dzkket ved
Statens Indfrielser Statens Nettosalg af scatspapirer til Nettotrek pi
brutto- Afdrag pd aof inden- netto-
finansie- udenlandske landske finansie- Private
rings- statslin stats- rings- vitksorn- National- Uden-
behov?) papirer behov!) heder o banken og National- landske
fonn deg banker banken?) lin
m.v.?)
m.v.2)
Millioner kroner
1976 ........ 10 826 415 142 10 269 1 644 4 147 - 4719 9 197
1977 .. ... 16 2006 672 4 056 11 478 6 027 3 607 - 4 807 6 651
1978 ........ 26 751 1097 9187 16 457 12 246 1781 ~ 3543 5 973
1979 ... 40 162 2 395 16 918 20 849 5 066 6 067 5303 4 413
1980 ........ 44 744 912 18 039 25 793 9 891 6 987 2 266 6 649
1981 ........ 65 806 2 196 22 092 41 518 20 684 8 312 7 491 5 031
1982 . ....... 87 414 7198 22 103 58 113 31088 13 628 - 2609 16 006
1983 ..., 113 398 12511 48 074 52 813 22 902 30 115 - 10672 10 468
1984 ........ 143 845 45 724 58 276 39 845 36 392 G 199 6 635 - 12 381
1985 ........ 134 665 30 207 76 959 27 499 12 474 13 760 - 3912 5 177
1984 2. kvt... 41 303 5 654 19 963 15 686 11 712 1810 2 606 - 442
3. —. 28 456 8 789 9 036 10 631 8 473 2 586 - 8722 8 294
4. — . 42 752 20 226 20 134 2392 3 890 7 092 7 636 -16 226
1985 1. kvt... 33 532 7 648 18 901 6983 10 853 4 858 -10 314 1586
2, —. 47 901 5 436 23 508 18 937 2 948 15 118 - 4048 4919
3. —. 33 908 g 148 12 576 12 184 5 500 - 699 9441 - 2058
4, —. 19 324 7955 21 974 - 10 605 - 6827 - 5517 1 009 730
1986 1. kvt... 23 615 9112 13 150 1353 - 18358 2719 704 - 212
2, —. 42 482 12 729 18 889 10 864 8714 - 4 600 3 946 2 804
3. —. 23 147 10 567 12 326 254 1688 - 4 680 - 15 260 18 506
4, —. 11 362 13 861 23 901 - 26 400 - 10 584 - 1763 - 24 630 10577
1) Beregnet ud fra Nationalbankens balance. %) Banker, sparekasser, Hypotekbanken og Postgiroen.
#) Inklusive valutaudlendinges nettokeb, der fremgir af tabellen 4) /Endring i lebende konto. Se note 3, side 1.
side 8. Inkiusive bunden opsparing i 2. halvir 1985.
Statens udlin og geld
(Udestiende belsb)
Indenlandsk geld
Udldn Heraf Udcnia{gdsk Gaeld
Ul Lait £= Palt
timo Talt Obligations- Nettogald 1alt
til National- Postgiroen?)
gld’) banken?)
Millioner kroner
1974 Mares .. 12 436 - 12 766 2 589 - 14 890 -~ 465 6517 - 6249
1975 — 13 772 - 10539 2 447 - 11 452 ~1534 7 243 - 3129
1976 — 14 927 - 632 8 306 - 7746 ~1192 10 429 9 797
1977 — 16 115 2 091 17 946 - 15 003 - 852 18 979 21 070
1978 — 17 302 9932 29 417 - 19 500 15 26 999 36 931
1978 Dec. . 18 642 27 435 45 121 - 18 454 768 29 138 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 — 23 719 132750 135 376 - 4513 1 887 57 521 190 271
1982 — 26 561 198 733 203 968 - 7560 2325 79 142 277 875
1983 — 29 888 256 569 272 476 - 18 779 2872 102 514 359 083
1984 — 32 630 322 074 331 346 - 13 601 4 329 98 534 420 G608
1985 — 34 606 348 042 361 226 - 18 326 5 142 92 930 440 972
1986 — 35 764* 304 149 352573 - 49 915 1 491 119 913 424 062

1} Fra og med 1985 inkiusive bunden opsparing.
2} Beregnet ud fra Nationalbankens balance.

3) Eksklusive indestiender pa statens og Nationalbankens postgiro-
konti,



14 Kommuner, havne og varker m.v.’s likvide beholdninger og gald

Likvide beholdninger Gzld
Kasse Indenlandsk
samt
inde- Bcho]df—
. sciende ning a Uden-
Uldmo i penge- oblfga- [ale Kort- Lang- landsk Tale
institut- tioner frister fristet
ter og pé
postgiro
Millioner kroner
Kommuner
1975 Marts.......... 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 — ... 10 183 3 042 13 225 38 15 736 3 223 18 997
1978 — ... 9 834 3 234 13 068 11 17 269 3 063 20 343
1978 ... .o 10 456 3 947 14 403 83 18 997 3 259 22 339
1979 ..o 9 994 4318 14 312 67 19 813 3 770 23 650
1980 ... ... ..., 8913 4014 12 927 66 19 833 4129 24 028
1981 ..o 7 528 4138 11 666 140 19 526 5 397 25 063
1982 ... ..l 6 208 4 598 10 806 159 18 922 6553 25 634
1983 ... 10 217 5 929 16 146 159 18 500 7 138 25797
1984 ... 12 319 6718 19 037 35 17 808 7 431 25 274
1985 ... .. 12 394 7379 19 773 7 17 013 8 034 25 126
1984 1. kvt ......... 11 000 6093 17 093 19 18 488 7 4315 25 922
2. — 11026 6 082 17 108 48 17 930 7370 25 348
3.o— 12 011 6 241 18 252 48 18 146 7 430 25 624
4. — 12 350 6 756 19 106 121 17 797 7 336 25 254
1985 1. kvt ......... 11 613 6 661 18 274 - 33 17 929 7 900 25 796
2. — 11 594 6 600 18 194 - 3 17 378 7934 25 309
3.— 10 837 6 413 17 250 - 30 17 335 7 615 24 920
4. — ool 12 386 6378 18 764 73 16 929 8 146 25 148
1986 1. kvt ... ... 11 506 6 962 18 468 - 109 17 661 7 935 25 487
2 — 9 657 6 828 16 485 - 13 17 071 7 693 24 751
AL — 11 240 6779 18 015 78 17 092 7739 24 909
4. — 11 165 7 163 18 328 o 16 365 8 004 ..
Havne og varker m.v.Y)
1975 Marts.. ... .. . i . 93 2 300 2 093 4 486
1976 — ... . . . 41 2 286 2 665 4992
1977 — ... ° . ° 48 2 341 3 337 5726
1978 — ... ° . . 56 1985 4 260 6 301
1978 December . .. ... ® © . 69 1782 5 104 6 955
1979 — ° e . 79 1733 3 900 7712
1980 — 607 565 1172 044 2272 7 417 10 633
1981 — 803 1393 2196 1399 3972 8 875 14 246
1982 —_ 1159 2076 3235 1266 3 919 12 542 17 727
1983 — 1993 2708 4701 121% 5723 14 799 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. kv, ... ... 2 691 2945 5 636 1264 5725 15 182 22 171
20— . 2591 2 880 5471 1112 6 318 15 484 22 914
Io— 2417 3 038 5 4355 1174 6 937 15 828 23 939
40— 2128 2757 4 885 1433 7 686 16 668 25 787
1985 1. kve. ... .. 3 652 2 766 G 418 1153 9083 16 678 26 914
20— 2 966 2 669 5 635 1075 9 882 16 159 27 116
3 — 2 366 2 343 4 709 1 067 10 562 16 018 27 647
4. — 3114 1 868 4 982 1775 11 342 16 229 29 346
1986 1. kve. ......... 4 290 1701 5 991 1 547 13 175 15 480 30 202
20— 3 438 1795 5 233 1 409 14 175 14 418 30 002
') El-, gas- og varmevarker, telefonselskaber og forbrendingsanstalter statslige og kommunale naturgasforsyning. Til og med 1979 el- og
med en gald pd 10 mill.kr. og derover, samt jernbaner, lufthavne gasvaerker, telefonselskaber, havae og privatbaner.

og havne med en gzld pid 1 mill.kr. og derover. Inkfusive den



Bankers og sparekassers mellemvarender med Nationalbanken 15
Tilgodekhavender Gald Likvidi-
tets- Serlige
5 Lin pd mzssig ind-
Ultimot) o dns, Indlin?) 1 al) indlans- Andie | Gdianial | neto- skuds)
eviser’) beviser udlan stilling
Millioner kroner
Banker
1976 ... ... . 74 74 . 1319 1319 - 1245 .
1977 ... . 80 80 . 3695 5605 - 3615 .
1078 ... . 7 7 . 3156 1156 - 4149 .
1979 ... ... . 396 396 . 4118 i118 - 3722 .
1980 ... ... . 143 143 . 1447 1447 - 1304 .
1981 ... ... ’ 259 259 . 977 977 - 718 .
1982 ... ... . 1 1 . 4507 4507 - 4506 .
1983 ... . 50 50 . 3 904 3004 - 3854 .
1984 ... . 114 114 . 6 851 6851 - G737 .
1985 ... 21 674 5 21679 12 717 7 033 19 750 1929 2411
1985 Okt ... 16842 9 16 851 13 877 581 14 458 2393 2110
Nov.... 15879 12 13 891 11 411 5596 17007 - 3116 1949
Dec. ... 21674 5 21 679 12 613 7033 19 646 2033 2411
1986 Jan. ... 19 538 11 19 549 14 002 — 14 062 5 547 2 160
Feb. ... 21730 30 21 760 17 122 — 17 122 4638 2974
Maris .. 21310 30 21 340 18 216 2 346 20 562 778 2913
April. .. 33638 23 33 561 29 598 1083 31 581 2 080 3411
a. .. 20610 12 29 622 26 231 1268 27 499 2123 3677
Juni ... 26020 35 26 055 22 821 6 855 20676 - 3621 5155
Jali.... 11650 29 11 679 10 054 4779 14833 - 3154 4 240
Aug. ... 9 361 15 9 376 8 035 5 190 13225 - 388 3 679
Se{gt. L das2 6 4igs 3 560 10 609 14169  — 9681 2534
Okt. ... 3500 9 3518 2 839 10 981 13820 - 10302 1613
Nov. . .. 3133 10 3143 2547 23 409 25956  -22813 1730
Dec. . .. 6 852 26 G878 6179 23 009 29188 - 22310 1 624
Sparekasser
1976 ... ... . 23 23 . 298 298 - 275 .
1977 ... . 58 58 . s10 510 - 452 .
1978 ... . 28 28 . 483 483 - 455 .
1979 . ....... . 44 44 . 506 506 - 462 .
1980 . ....... . 3 3 . 379 379 - 376 .
1981 ........ . 20 20 . 333 333 - 313 .
1982 ... . 17 17 . 1767 1767 - 1730 .
1983 ... . 7 7 . 1 549 1549 - 1542 .
1984 . ... . 10 10 . 2925 2925 - 2015 .
1085 ... ... 2103 4 2107 1 804 1198 3002 -~ 895 852
1985 Oke. ... 1433 12 1 445 1273 126 1399 46 933
Nov.... 2075 10 2 085 1751 870 2621 - 336 1045
Dec. ... 2103 3 2 106 1790 1198 2088 - 882 852
1986 Jan..... 2101 4 2105 1763 - 1763 342 549
Feb. ... 2485 12 2 497 1982 — 1982 515 929
Marss .. 2486 18 2 504 2119 2907 5026 - 2522 1084
Aprl... 2486 15 2501 2163 884 5047 - 546 959
i 1561 4 1565 1317 524 1841 - 276 1 609
Judi ... 1558 8 1566 1293 2 140 3433 - 1867 1 246
Juli ... 1358 4 1562 1243 2 562 5805 - 2243 841
Aug.... 1258 5 1263 1 042 788 1830 - 567 965
Sept.... 1259 8 1267 1 033 2 108 3141 - 1874 763
Okt. ... 1250 3 1262 1023 1391 2414 - 1152 390
Nov.... 1250 5 1264 1030 4 280 5310 - 4066 282
Dec. ... 959 7 966 718 12 505 13223 - 12257 412

1 Sec note 1, side I,
2) Nominel vardi.

5) Til og med oktober 1980 inklusive deponeringer som folge af over-
skridelser af det i henhold til zftalen af 2, november 1973 fastsatte

udtinsloft.

4} Som falge af overskridelser af den i henhold til afiale med penge-
institutternes organisationer fastsatte basisstigningstaki for de
enkelte pengeinstituteers indenlandske indisn eksklusive sarlige
indlansformer, se side 20. Forrentningen af serlige indskud frem-
gar af tabellen side 31.



16 Bankers og sparekassers udldn og beholdning
af obligationer og aktier

Udlinz) Obligationer og aktier T alt udiin
og obligationer
Indenlandske og aktier
Ultimo! Inden- Uden- Uden-
) landske | landske?) Lalt Stats- I})[i.dre Akt landske [ale Inden- Uden-
papireré) | ODUB% ter landske | landske
roner
Millioner kroner
Banker
1875 ... .. 44 441 459 44 900 4818 20090 1765 221 26894 71114 680
1976 ..., 53 100 464 53 564 8546 15 377 1905 322 26 150 78 928 786
1877 ... 59 761 560 60 321 9503 17 601 2 009 746 29859 88874 1306
978 ... 66 591 778 67 369 10 645 16 045 1967 979 29636 95 248 1757
1979 ......... 74 020 3731 77751 15 741 11636 2 419 1419 31 215 103 816 5 150
1680 ......... 80 216 S5 584 85 800 21 130 11138 2711 1851 36 830 115 195 7 435
1981 ......... 87 063 8 672 95 735 29 154 9 447 2918 1993 43 512 128 582 10 663
1982 ... ..., 97026 10955 107 981 40 585 9970 3 639 2281 56 475 151 220 13 236
983 ... 109 721 16050 125 771 70613 20 827 7577 2959 101976 208738 19 009
1984 ... 125 207 28256 153463 76958 27521 7 503 4213 116195 237 18% 32 469
1985 ......... 145 151 53987 199 138 92940 42578 11129 6149 152 796 291798 60 136
1985 Okt...... 129 363 43 488 172 851 87 559 26 457 8 003 5327 127 346 251 382 48 815
Nov. .... 134729 47599 182328 85079 30122 8 246 5765 129212 258176 53 364
Dec...... 146 332 54 128 200 460 86 601 35 296 8 808 5669 136374 277037 59 797
1986 Jan. ..... 136 736 55783 192519 91640 36 489 10 569 7092 145790 275434 62 875
Feb...... 138499 56900 195408 92568 38390 10918 7887 149763 280375 64 796
Marts ... 143 760 59099 202 799 91673 39 960 11 165 9906 152704 286498 69 005
Aprl ... 142804 61293 204097 90947 43103 11539 10988 156 577 288393 72 281
Ma ..... 144 821 63080 207901 89073 41177 1288 10591 153 727 287 957 73 671
Juni ... .. 156 605 65 643 222248 90060 43906 12955 11183 158 104 303526 76 826
Juli.ooL 133665 60719 214384 85047 37871 13107 11196 147 221 289 690 71 915
Aug. .... 156844 57415 214259 84189 39720 13373 11519 148 810 294 135 (8 934
Sept. .... 164470 57554 222024 85028 41879 13595 12278 152780 304972 (9 832
Okt...... 166 050 58412 224462 83497 45156 13528 13854 156035 308231 72 266
Nov. .... 172418 54916 227334 79592 45744 13708 12987 152031 311462 67 903
Dec...... 191171 559014 246 185 83641 47005 13554 12978 157 178 335371 67 992
Sparekassers)
wis oo 23 716 100 23 816 565 6 455 370 0 7390 31106 100
1976 ......... 26 700 111 26 811 842 6 705 562 1 8110 34 809 112
1977 ... 29 477 96 20 573 1 868 7 938 668 17 10491 39951 113
1978 ......... 32071 120 32191 3 157 9 073 664 41 12 935 44 965 161
1979 ..o 34 516 232 34 748 5 087 9 038 949 64 15 138 49 590 296
1980 ......... 37 581 743 38 324 8 990 8 143 1052 71 18 256 55 766 814
1981 ......... 41 402 1272 42 674 11 825 6 071 1191 197 19194 60 489 137¢
982 ......... 45 076 1169 46 245 14 620 6733 1454 343 23 150 67 883 1512
1983 ... .. 50 274 3 037 53 311 23786 12097 2 232 341 38 456 88 389 3378
1984 ......... 56 857 4 743 61600 23579 15182 2911 611 42283 98529 5354
1985 ......... 67 311 9192 76503 28 643 19 395 3 612 1237 52887 118961 10429
1985 Okt...... 60 269 7 367 67 636 27904 17471 2 896 1125 49 306 108 340 8 492
Nov. .... 61397 8 319 69 716 27713 16 279 2925 1595 48 512 108 314 9914
Dec...... 67 742 9193 76 935 26 415 16 142 2974 1284 46 815 113 273 10 477
1986 Jan. ..... 64 322 10 659 74981 29179 17 618 3 768 1643 52208 114887 12302
Feb...... 65874 11016 76 890 30204 18 096 4 047 1541 53 888 118 221 12 557
Mares ... 68464 12 941 81405 32037 19749 4031 2106 57923 124 281 15 047
April ... 68442 13 234 81 676 30012 21 297 4219 2555 58 083 123970 15 789
Maj ..... 70395 13 952 84347 29371 21093 4301 3 371 58 136 125 160 17 323
Juni ... 76724 14 015 90 739 28 467 21 307 4421 3 256 57 451 130919 17 271
Jul. ... 74539 14 013 88 554 26973 19044 4 381 3 680 54 078 124 937 17 495
Aug. ... 75844 13665 89 509 27 097 17 342 4298 4 063 52 800 124381 17 728
Sept. ... 79512 13179 92 691 26313 18 889 4314 4271 53 787 129028 17 450
Ckt...... 79 886 13 387 93273 25379 17 509 3 859 4 221 51068 126733 17 608
Nov. .... 82101 14157 96 258 24 633 16 541 3 875 4 039 49 088 127 150 18 196
Dec...... 96 942 14112 105054 26457 19488 3 979 3 337 53 261 140 866 17 449
'} Se note 1, side 1. tioner, udstedr fra og med 1975. Tit og med 1979 er tallene ultimo
2} Inklusive uopsigelige pantebreve til fast rente. drec balancetal, derefter statustal.
) Omfarter danske bankers og sparekassers udln til valuraudlen- ’) Til og med 1981 sparekasser med en arbejdende kapital pi 10
dinge samt danske bankers og sparckassers udenlandske filialers mill.kr. og derover. Derefter sparckasser med en arbejdende
samlede udlin til valutaindlendinge og -udlzndiage. kapital p& 25 mill.ke. og derover.

4} Statsgzldsbeviser og statsobligationer, borwset fra pramicobliga-



Branchefordeling af bankers og sparekassers indenlandske udlin 17
Erhvervsmassige udlén Ikke-ethvervs-
massige udiin
FEinan-
Frem- | g sierings- | Offent- Talt
Land stil- TEES* | Handel, vitk- lig for- inden-
Ulei gn i lings- Oig ane wans- | somhed, | valtning | @vrige 1al Seudi landske
o g vitk- gg}:- port ejen- | og andre | erhvery ak ﬂl‘l“ 1 Ander udlin
m.v. virk- : in
somhed hed m.v. doms- | tjeneste-
m.v.5) | SO handel | ydelser
m.v.
Millioner kroner
Banker
1979 ... 4 408 7973 4321 13878 5615 2706 4297 43198 3807 26091 73 096
1980 ......... 5574 90705 5000 16444 8392 3337 2393 50854 4328 24401 79583
1981 ......... 5841 10176 4494 16581 10322 3873 2963 54250 4672 27593 86515
1982 ......... 6597 12257 4470 17985 12860 3869 3682 61720 4966 29304 95990
1983 .. ... .. 7175 12919 4315 18 731 14 007 3982 5411 66540 4954 36412 107 906
1984 ......... 7010 14050 5469 21689 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123 044
1985 ......... 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4410 83629 4839 54089 142557
1982 Sept. .... 6636 12283 4838 19357 12 145 3818 3181 62278 4907 28460 95645
Dec...... 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 97 228
Juni ... .. 7075 12969 4858 18503 12807 43504 325% 63967 4965 32128 101 060
Sept. .... 6931 12340 4371 18374 12799 3 843 3372 62030 4987 33487 100 504
Dec...... 7175 12919 4315 18731 14007 3982 5411 66540 4954 36412 107 906
1984 Marts.... 7106 13074 4591 18082 11985 4 243 5637 65618 4928 38397 108 943
Juni ... .. 82290 14119 5406 22205 13673 4913 5010 73555 4915 40710 119 180
Sept. .... 7954 13762 5151 21898 13360 4387 493 71651 4900 42029 118580
Dec...... 7919 14050 5469 21689 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123 044
1985 Marts .... 7547 14102 5308 22 154 14154 4214 5185 72664 4868 45127 122659
Juni ..... L] . e L] . L] . ® 3 ° e
Sept. .... 8148 14133 4925 21991 14 854 5064 4297 73412 4857 48667 126936
Dec...... 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4410 83629 4839 54089 142557
1086 Marts.... 8077 16123 5147 23624 16720 4789 4386 78866 4785 56027 139 678
Juni .. ... 9379 16143 5543 25071 21186 5331 4995 87648 4755 39869 152272
Sept. .... 9680 16471 6264 26499 20729 5307 5211 90 161 4715 65 199 160 075
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 1422) 36 989%)
1981 ......... 4 976 2105 1914 4603 2683 1747 406 18524 2682 19515 40721
1982 ......... 5275 2191 1723 5 284 3050 1825 1239 20587 2929 21136 44652
1983 ......... 5 562 2036 1888 5234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1984 ......... 5739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1985 ......... 6694 2932 1945 6319 6453 2392 804 27539 3526 34734 65799
1982 Sept. . ... 5 548 2299 1967 5 372 2639 1801 652 20278 2887 21105 44270
Dec...... 5275 2191 1723 5284 3050 1825 1239 20587 2929 21136 440652
1683 Marts.... 5128 2144 1799 5272 2544 1760 1407 20054 2942 22013 45 009
Juni ... 5 395 20035 1792 4806 2994 1746 1641 20377 2980 23011 46 368
Sepe. ... 5520 1919 1646 5165 2733 173 1546 20263 3058 24102 47423
Dec...... 5562 203 1888 5234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1984 Marts . ... 5 652 2143 1976 5220 2449 1839 2578 21857 3158 25239 30254
Juni ... 6 250 2280 1761 5596 3647 1821 3400 24764 3219 26823 54806
Sept. .... 5970 2120 1725 5304 2792 1835 2993 22829 3299 28193 54321
Dec...... 5 739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3316 27237 55871
1685 Marts. ... 5 600 2164 1694 5026 2399 1880 5195 23067 3382 28924 56273
Juni _____ . « . . ° . . L] . ° .
Sept. .... 5960 1910 10642 4751 2372 1821 G215 24671 3418 30134 58223
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 65852
Juni ... .. 7 377 2926 2334 6922 677t 2559 1911 30800 3537 39173 73510
Sept. .... 7415 3081 2398 7178 5511 2524 1729 2983 3600 42410 75846

Anm.: Til og med december 1981 inklusive pantcbrevslin il fasc
rente, men eksklusive erhvervede pantebreve. Tallene ultime

iret er minedstal.

medfart en nedgang 1 udlfnene pi ca. 300 mill.kr.

1} Herunder el-, gas-, vand- og varmeforsyning sam ristofudvinding.
2} Tallet er pivirket af en statistisk 2ndring i opgerclsen, som har



18

Stigning i bankers indenlandske indlin, udiin

og beholdning af obligationer

Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
40 Indign (ekskl. sarige indidnsformar) i
Udlén linkl. uopsigslige pantebrave med fagt renta)
36 3B
= Udl&n og beholdning af barsnoterede obligationar
30 30
25 / \\. 25
VA
20 \, 20
15 T /_'\/\/ 415
10 /’ . 4 10
B
5 5
1980 1981 1982 1883 1884 1885 1988
Bankers indlin
indenlandske indlin
Cpsigelse Uden- .
cksklusive Sztlige Heraf landske I;}dlzan
Ultimo') Anfordring seerlige indlans- Ialt afiale- indlin 1ai
indlins- former indldn
former
Millioner kroner
1975 oo 32 857 27 225 7513 67 595 hd 1730 69 325
1876 ..o 34 683 31987 9 339 76 009 hd 1878 77 887
1977 .o 37 121 33 559 11 362 82 042 . 2245 84 287
1978 ... 43 604 28 663 13 634 85 901 . 2 605 88 506
1979 ... 47 238 30 282 16 270 92 790 . 2 997 96 787
1980 ....... .. ..., 53 229 33 274 19 798 106 301 . 4908 111 209
1981 ... ... 56 786 35075 23 502 118 363 . 7 460 125 823
1982 ... ... 69 786 36 792 27 663 134 241 34 125 8 660 142 901
1983 ... .. ..., 89 364 50 564 36 718 176 646 50 632 10 348 186 994
1984 . .............. 103 832 63 445 40 119 207 396 72 284 13 422 220 818
1985 ...l 133 379 66 267 47 255 246 901 g2 482 21 488 268 389
1985 Okt. .......... 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 82 261 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
Masts.......... 132 334 62 444 47 284 242 062 70 266 21 055 263 117
Aptil .......... 130 688 62 579 47 938 241 205 65 968 22783 203 988
Maj ........... 134 776 61 187 48 268 244 231 65 880 23 316 267 547
Juni. ... .. 147 864 60 058 48 768 256 690 76 880 25 634 282 324
Juli ... 129 817 61 101 48 679 239 597 59 670 25 337 264 934
Aug. Lo 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
Okt .......... 133 713 62 638 47 827 244 178 72374 26 051 270 229
Nov. .......... 128 456 64 794 47 779 241 029 70 690 26 658 267 687
Dec. .......... 146 982 70 485 49 936 267 403 93 770 25 873 293 276

1y Se note 1, side 1.



Stigning i sparekassers indenlandske indlin, ndlin 19
og beboldning af obligationer
Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
30 Indl&n (ekskl, seerlige IndlAnalormar) 20
Udlan linkl. uopsigelige psntebreve med fast renta)
—— Udidn og beholdning af barsnoterede obligationer
26 26
) \
20 - / \ 20
. td "
o~ J
10 \ / 3 ! .
| o \
5 B
1980 1881 1982 1983 1984 1885 1986 2
Sparekassers indlan
Indeniandske indlin
Opsigelse Uden- 5
cksklusive Seerlige Heraf landske k-l&lﬁ o
Ultimo?) Anfordring szrlige indlins- Talt aftale- indlin v
indlins- former indlin
former
Millioner kroner
1875 ..o 11 116 15 432 3 604 30 152 * 151 30 303
1976 ..ot 11 948 17 176 4 301 33 425 e 170 33 595
1977 o 13 177 19 243 5 215 37 635 e 232 37 867
1978 .. 14 888 1% 601 6 280 40 769 . 283 41 052
1979 ..o o 16 166 21 410 7 384 44 960 e 338 45 298
1980 ... i 16 982 22 823 8 894 48 699 e 402 49 101
1981 ... 18 842 24 152 10 469 53 463 . 458 53 921
1982 ... ... . e 20 947 25 050 12 030 58 027 5 030 901 58 928
1983 ... .o 26 472 29 853 16 206 72 531 8 368 1220 73 751
1984 ... ... 31 743 34 116 18 626 84 485 14 805 1328 85 813
1985 ... it 41 115 37 010 21979 100 104 17 085 1644 101 748
1985 Okt .......... 37 615 36 565 20 666 94 846 14 323 1605 96 451
Nov. .......... 38 407 36 882 20 560 95 849 13 523 1622 97 471
Dec. ... 41 506 36 672 21 486 99 664 16 984 1653 101 317
1986 Jan. ........... 36 896 36 675 22 110 95 681 12 093 1 667 97 348
Feb......... .. 39 009 37 893 22 305 99 207 12 053 1702 100 909
Matts.......... 41 327 39 236 2% 353 103 916 12 943 1716 105 632
Aprif ..o 4] 083 38 854 23 602 103 539 11 949 1710 105 249
Maj ........... 42 985 39 374 23 616 106 275 12 254 1671 107 946
Jund oo 42 752 37 142 23 928 103 822 10 698 1854 105 676
Juli ... 41 997 37 518 23 887 103 402 10 756 1737 105 139
Aug. .......... 43 213 38 337 2% 816 105 366 12 857 173G 107 096
Sept. ...t 43 463 38 096 23 822 105 381 13 301 1791 107 172
Okt .......... 43 969 38 620 23 798 106 387 15 438 2 109 108 496
Nov. .......... 44 076 39 782 23 800 107 658 16 284 2 130 109 788
Dec. .......... 45 828 41 736 24 144 111 708 21 867 2222 113 930

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



20 Bankers og sparekassers indenlandske udlin og indlin

Indlin indlin Basi
eksklusive eksklusive asis-
Udlan) Indlin serlige Udlin Indlin serlige sug-
indins- indlns- et
former former take?)
Millioner kroner jsft;[g}?(lylljdg tliip gfgf?:)r Procent
tsmo
1984 Juni ..... 178 105 263 721 208 012 17.7 21.8 20,7 .
Juli...... 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 272778 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 b4
1985 Jan. ..... 175 524 276 945 218 331 12.5 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 ®
April ... 182 374 288 812 227 717 10.1 16.4 17.6 ]
... 183 643 293 820 231 803 9.8 16.0 17.0 .
uni ... .. 193 993 305 740 242 709 8.9 15.9 16.7 14
uli...... i82 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
Ménedigennemsnit
1984 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. ..... 178 780 275 673 216 770 . . . b
Margs . ... 180 354 277 244 217 141 . . . .
April ... 185 565 278 904 217 820 . . b4 .
aj...... 186 183 289 151 227 143 . . . .
Juni ... 186 551 294 559 231 533 . e e *
Jul ..., 189 465 295 154 232 G014 . . . .
Aug.... .. 184 179 301 022 237 297 ® . . .
Sept. .... 183 516 305 751 241 980 . . . .
Okt...... 190 641 308 208 . 244 873 7.1 17.9 18.3 10
Nov...... 192 712 314 955 251 349 9.2 16.2 16.1 10
Dec...... 200 175 326 084 261 636 12.4 17.0 18.8 10
1986 Jan. ..... 205 170 329 793 260 818 13.2 18.8 19.1 10
Feb. ..... 202 545 329 605 260 124 13.3 19.6 20.0 10
Marts . ... 206 069 335 621 266 026 14.3 21.1 22.5 10
April ... 212 588 342 395 271 454 14.6 22.8 24.6 9
... 214 774 347 366 275 240 15.4 20.1 21.2 9
Juni ... 220 247 349 595 277 247 18.1 18.7 19.7 9
Jule. ..o 234 529 343 412 270 529 23.8 16.4 16.6 9
Aug.... .. 232 850 341 567 268 976 26.4 13.5 13.3 9
Sept. ... 237 796 345 342 273 128 29.6 12.9 12.9 9
Oket. . ... 248 876 345 332 273 413 30.5 12.0 11.7 9
Nov...... 251 830 350 252 278 455 30.7 11.2 10.8 9
Dec...... 261 644 361 350 289 713 30.7 10.8 10.7 9
1} Inklusive uopsigelige pantebreve til fast rente. september 1985 pd grundlag af ultimotal. Fra og med ckeober
2} Sifremr stigningen i det enkelte pengeinstituts indlin eksklusive 1985 er ménedsgennemsnit af dag-til-dag saldi blever lage il
serlige indldnsformer i procent 1 forhold til aret for er sterre end grund for beregningerne. Sarlige indskud i Nationalbanken
basisstigningstakten, skal pengeinstituttet foretage sxrlige indskud beregnes som 20 per. af indlinsstigningen ud over basisstignings-

i Naticnalbanken, se side 15. Beregning heraf foretoges § juni- takten.



Primer likviditet og forskellige faktorers pavirkning heraf 21
Mia.kr.
KVARTALSVISE A£NDRINGER, AKKUMULERET

76 76

- A&ndring | den primeere likviditet
Statens nettotrack pd Nationalbanken og udenlandske 1An
Hypotekbanken og Eksportfinansieringsfonden

Mationalbankens valutakeb

25 o | | 25
i B S
o W_‘-\/\/_'_\/\‘“—"/_ ‘\/\‘/\‘f\/\/ 0
-28 | 25
60 60
~76 | 75
-100 | : -100
-125 1 L) yag
1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 16886 1986

. T Farskellige faktorers pavirkning af
Primaer likviditet de% primzre lillzviditet ¥
Bankers og
sparekassers Statens Hypotek-
Sedler, likviditets- nettotrzk banken og National-

Ultimo!) ment og massige Iale pi National- |  Eksport- bank Andre Ial
postgiro- nettostiiling at banken og {finansie- alm l:: n;, faktorer®) t
indskud over for udenlandske rings- valutaksb?)

National- l3n?) fondent)
banken?)
Millioner kroner
1975 ... ... 12 447 ~ 038 i1 509 5 409 499 268 ~ 1637 4 539
1976 ... ... 13 114 - 1520 11 594 4 478 971 - 10 425 5 061 85
1977 ... 14 682 - 4067 10 615 1 844 2126 - 4170 - 779 - 979
1978 ... 16 744 - 4604 12 140 2 430 1 467 814 -3 186 1525
1979 .. ... 19 336 - 4184 15 152 9716 1832 - 5907 - 2629 3012
1980 .......... 19 703 - 1680 18 023 8 915 2 367 - 8350 61 2 871
1981 .......... 20 776 - 1031 19 745 12 522 3 881 -12 634 — 2047 1722
1982 .......... 21 738 - 6256 15 482 13 397 6 562 - 23777 —~ 445 - 4263
1983 .......... 23 211 - 5396 17 815 - 204 6 880 - 3448 - 895 2 333
1984 .......... 28 962 — 9652 19 310 - 5 746 5652 2090 - 501 1495
1985 .......... 31 764 1034 32 798 1265 1758 13 175 -2710 1% 488
1685 Nov. ..... 26 771 ~ 3652 23 119 - 9301 - 28 2198 1141 - 5990
Dec. ..... 31 764 1151 32915 9515 - 9 - 37 630 9 679
1986 Jan. ... ... 26 112 5 889 32 001 2105 128 - 1691 -1339 - 797

Feb. ..... 25 727 5153 30 880 - 844 500 - 1626 849 - 1121

Marts .. .. 27 431 - 1744 25 687 - 769 433 - 7117 2260 - 5193

Aprl... .. 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

Aug. ... 26 204 ~ 4416 21 788 - 39 274 ~ 2037 1 882 80

Sept...... 27 016 - 11 555 15 461 883 - 265 - 9142 2197 - 6327

Okt. ..... 27 388 - 11 454 15 934 776 44 - 1234 887 473

Nov. ..... 27 889 - 26 859 1030 - 16 208 - 73 - 179 1558 - 14 904

Dec. ..... 31 622 - 34 567 - 2945 1379 105 - 81280 2 821 - 3975
3 Se pote 1, side 1. %) Stigning i Danmarks officielle likviditer, korrigeret for statens,
2y Se side 15. Hypotekbankens og Eksportfinansieringsfondens nettolintagning i
3) Se side 13 gverst. udiandet.

4) Udl2nsstigning og obligationskeb. ¢) Inklusive zndring i seclige indskud i Nationalbanken, se side 15.



22 Pengemangden
Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
30 M 30
Mz
25 . 25
20 20
16 16
ia 10
5 5
1976 1977 1878 1978 1880 1981 1982 1883 1984 1985 1886
Anfordringsindskud Indskud Procentvis stigning
i banker og pi opsigelse Tkke-bank i forhold til samme
Primer sparekasser’) i banker £ -bank- tidspunkt dret for
likviditet I al og spare- bse Lorens
hos erhvery ax kasser choldning I alt
. (M1} ; af stats- {Mz)
Ultimo og hushold- Konti med | Kondi ud 1 ekskl. ind- idsh
ninger m.v. or11;1clli1e On}ii 111( o skud pd ser- gaashe- M, M,
{hCCKS <necks llge jﬂd' viser
lansformer!)
Millioner keoner Procent
1975......... 10 800 20 750 23 223 54 773 42 657 . a7 430 . .
1676, ........ 11 508 21 105 25 526 58 139 49 163 710 108 012 6.1 10.9
1977......... 13 083 22 965 27 333 63 386 52 802 2555 118 743 2.0 9.9
1978......... 14 954 26 895 31 597 73 446 48 264 7 315 129 025 15.9 8.7
1979 ....... .. 16 910 29 090 34 314 80 314 51692 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
19831 ......... 18 687 34 329 44 299 97 315 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 75 575 137 003 80 417 16 641. 237 061 24.1 255
1984......... 26 (86 44 229 91 346 161 661 97 561 18 112 277 334 18.¢ 17.0
1985 . ........ 28 649 54 319 120 175 20% 143 103 277 15 465 321 885 25.7 16.1
1985 Oke. ... 24 314 48 044 161 665 174 023 98 195 16 114 288 332 19.6 11.1
Nov..... 24 776 45 544 103 771 174 091 100 812 13 731 288 634 209 9.9
Dec..... 28 649 54 363 120 601 203 613 102 874 14 750 321 237 25.9 15.8
1986 Jan. 24 017 48 112 110 308 182 437 101 094 15 979 299 510 24.3 15.2
Feb. .... 23785 47 859 113 026 184 670 100 599 15 323 300 592 24.3 16.3
Marts 25 300 55 945 117 716 198 961 101 68¢ 15 419 316 060 29.5 20.0
April 23 351 53 844 117 927 195 122 101 433 17 734 314 289 25.0 i8.1
Maj..... 23 984 51 320 126 441 201 745 100 561 16 720 319 026 27.3 18.5
Juni 24 459 65 285 125 331 215 075 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. 24524 55 646 124 810 204 980 98 218 16 539 319 737 17.8 11.9
Okt .. .. 25 249 51 890 125 792 202 931 101 258 17 866 322 055 16.6 11.7
Nov..... 25 614 49 446 123 086 198 146 104 576 14 656 317 378 13.8 10.0
Dec..... 28 711 53 237 139 573 221521 112 221 14 068 347 810 8.8 8.3

1) Indenlandske. Se note 3, side 16.



Forskellige faktorers pavirkning af pengemaengden (M) 23
Statens | Zndring i 5 .
netro- ikkc-baugk- Udlans- Stig: And Tod
trek pd | sektorens sug- . ning (-) andre necn- Uden- Samlet
Natio- behold- g 1 Obliga- i ind- inden- landske landske | zndring af
: banker tions- skud pd landske fakto-
nalban- ning af ke i fakio- fak- penge-
ken og stats- 08 ab7) SErIEe [30 e rorert) | mengden
udentand- | gaelds- spare- 1§diansA rer?) ialt
ske 14n?) beviser kasser ofmer
Millioner krones
1977 ..ot 1 844 1 845 9 438 5052 - 2937 - 381 14 861 - 4130 10 731
1978. ..o 2 430 4 760 9 424 187 - 3337 - 1438 12026 — 1744 10 282
1970, ..o o 9716 3 693 10 117 450 -~ 3740 - 1501 18 735 - 4746 13 989
1980, . ... 8915 -~ 286 10 133 6973 - 5038 1415 22 112 - 10 556 11 556
1981, ... 12 522 2166 11 722 5055 - 5279 2208 28394 — 13534 14 860
1982, . ... ...l 13 397 3725 16 024 15809 - 5771 - 222 42 962 - 23136 19 826
1983, ... - 204 3028 19718 42 865 - 13 231 3 785 55 961 — 7773 48 188
1984, . ... - 5746 -1529 22 806 20 397 - 5821 8 269 38 376 1857 40 273
1985, ..o 1265 - 2647 32 010 20978 -10489 - 4144 36 973 7578 44 551
1985 2. kve. ... .. 871 - 7 11 030 15431 - 2919 - 4170 20236 - 788 19 448
— 7 383 45— 4577 5626 — 528 3152 4797 - 1885 2912
4. — oo 1739 539 24 658 4103 - 5675 4 587 29 951 6 082 36 033
1986 1. kvt ....... 492 - 46 - 298 1900 - 1403 G 584 7229 -13054 - 5825
2, — L 6750 2 608 21 165 1279 - 2059 - 7472 22271 - 8029 14 242
A o— 3246 - 1488 10 653 - 841 202 - 1834 10 618 — 21183 ~ 10565
4, — oL - 14 053 - 2471*% 38131 5990 - 228G* 13 762% 39 073* - 11 000% 28 073%

1) Se side 13 sverst.
2} Nationalbanken, banker, sparckasser, Hypotekbanken og Post-
giroen. Inklusive keb af statspapirer.

beholdning af uclearede checks og foragelse af Nationatbankens og
pengeinstitutterncs cgenkapital.
9 Overskud pi betalingshalancens lobende poster samt den ikke-

5) Residual, omfatter bla. stigning i Hypotckbankens og Dansk
Eksportfinansieringsfonds udlan, stigning i bankers og sparckassers

statslige sektors nectokapitalimport bortset fra pengeinsticutternes
optagelse af ansvarlig indskudskapital i udlandet.

Statens nettofinansieringsbebov og kreditudvidelse til den private sektor
og kommuner m.v. gennem en rekke vigtige finansieringskilder

Nettoudian til private, virksomheder og kommuner m.v. fra
Statens
netto- . o De navnte Samtlige
finansierings- Banker Realkredit- li(e{l?krmgssel- indenlandske | o550 o de nIVEtC
behov?) o8 iasttutter | Skaber 98 PER | fhansierings- andet’) finansierings-
sparekasser m.v.?) sionskasser?) Kilder i ait Lilder
Miilioner kroner
1978. .. ... ... 16 457 9 424 21 341 2 207 32972 4 309 37 281
1979. ... 20 849 16 117 23 238 4 269 37 644 6 457 44 101
1880, ... .. 25 793 10133 19 054 3 569 32 756 4085 36 841
1981, . ... oL 41518 11722 16 611 1 808 30 141 19 3G 160
1982. ... ... 58 113 16 024 17 290 1013 34 327 - 1599 32728
1983. . ... 52 813 19 718 35 303 1200 56 221 4 866 61 087
1984, ... 39 845 22 806 40 662 366 63 834 18 068 81 902
1985 .. ... .. 27 499 32 010 63 937 934 96 881 26 590 123 471
1985 2. kve. .. ... 18 937 11 G30 15 943 78 27 051 2 367 29 418
3L— 12 184 - 4577 18 932 198 14 553 3 741 18 294
4. — L - 10 605 24 658 17 922 502 43 082 14 702 57 784
1986 1. kv, ....... 1353 - 298 18 339 507 18 548 7254 25 802
2. — 10 854 21 165 15 809 11 36 985 5 430 42 415
3.— 254 10 653 17 890 17* 28 560% - 12033 16 527%
4. — L - 26 400 38 131 12 240 - 11* 50 360% - 193 50 167%

1} Se side 13 gverst.

2} Nettoudlin fra realkredirinstiturcer og erhvervsfinansicringsinsti-
tuteer samt nettotilgang af obligationer udstedt af kommuner og
virksomheder.

3) Stigning i udln. Fra og med 1980 inklusive Lenmodragernes Dyr-
tidsfond.

4} Kommuner og koncessionerede selskabers netiolintagning i udlan-
det, finanslin, kommercielle lin, svrige erhvervsmassige lin og
kreditter same ikke-registrerede kapitalbeviegelser inklusive fejl og
udeladelser.



24 Tinglysninger af pantebreve i fast ejendom
Pantebreve tinglyst til {lingiver)
Bolig- .
Forsik- Seel selsk%- l"ll?g-
Real- S ringssel- Star Ejer- x betnes g8
kredit- kparc- Banker | skaberog | og kom- | pante- ger- Lands- Andre unger
Lo asser ; pante- ialt
institutter pensions- | munet breve breve bygge-
kasser fond
m.v.1)
Millioner kroner
-
1976 ......... 24 802 881 489 377 1336 20101 10 900 939 59 825
1977 ... 25 194 697 351 986 1433 22621 14788 946 67 016
1978 ..., 28 904 580 538 2011 1888 23762 19221 1835 78 739
1979 ... 33 049 523 820 3 492 2179 26126 20 583 4 459 91 231
1980 ......... 30 478 373 495 3 994 1690 21173 14 985 2 837 76 025
1981 ... .. 25 788 554 359 1564 1 674 18 497 9923 979 729 60 067
1982 ... .. 28 785 506 239 486 1 940 17 685 5325 1338 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 1 837 34 475 5 196 997 700 133 430
1985 2.kvt. ... 19749 166 203 145 453 7 666 1104 208 187 29 881
3. — ... 24250 286 398 270 354 9 249 1655 239 182 36 883
4, — ... 27159 714 680 328 440 10 82¢ 1590 304 215 42 250
1986 1.kvt. ... 21595 707 548 374 438 9 625 1411 206 317 35 221
2, — ... 27631 886 540 668 402 11 749 1762 142 345 44 125
3. — 28 075 700 555 659 485 12 300 1873 209 343 45 199
Okt. .... 16191 248 241 288 148 5 860 832 75 137 24 020
Nov. .... 6 061 120 129 139 119 2572 477 77 27 9721
') Inklusive Grundejernes Investeringsfond og Finansieringsinsticut-
tet for Hoteller.
Cirkulerende borsnoterede kroneobligationer
{Nominel vardi)
indenlandske statspapirer
e Realkredit- f{ii: 1akt
Ultimo bk_:roqe- Statsgzlds- Lalt obligationer obligationer
obligationer beviser
Millioner kroner
1975 ... 8 381 e 8 381 176 125 14 422 198 928
1976 .. ... .. 12 269 2911 15 180 204 606 16 686 236 472
1977 ... 20 282 6 803 27 085 232 195 19 352 278 632
1978 ... 32071 13 G50 45121 264 413 21 597 331 131
1979 ... 45 392 16 93¢ 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 . ... L. 167 818 36 150 203 968 379 005 27 852 610 825
1983 ... 231 776 40 700 272 476 417 556 34 367 724 399
1984 .. ... 293 546 37 800 331 346 468 261 37 962 837 369
1985 ...l 331 062 28 760 359 822 540 425 40 939 941 186
1983 Okt. ......... 342 452 32 860 375 312 526 645 41 450 943 407
Nov. ......... 338 915 28 160 367 075 531 319 41 733 940 129
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........... 331 508 28 120 359 628 530 550 41 641 951 819
Marts. .. ...... 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 43 109 972 493
Juni.....oL 330 633 34 800 365 433 573 588 43 742 982 763
Juli ..o 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 1 000 740
Oke. ......... 333 450 31 560 365 010 597 467 44 780 1007 257
Nov. ......... 329 904 25 260 355 164 600 979 45 292 1001 435
Dec. ......... 323 576 27 500 351 076 608 794 43 931 1003 801




Realkreditinstitutiernes lineaktivite!

25
Mia.kr.
KVARTALSVIS \
\ '
Boligejendomme | \//
20 Erhwvarvasjendomma / o
|
Andre ejendomme
16 —— Laneeffektueringer i alt 16
/\
12 //\_’\/ 12
a8 / a8
= —/
\/\ ~ \/"“
\/\/ \/
4 "\\/ a
19786 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1986 1986
Lanecffckrueringer' )
Boligejendomme ej]é[ztgggrsr_le
i Ejerboli Andre
tlhud!)?) jetbolger Udlej- Land- |Industri- | ejen- Tal
nings- brugs- ejen- domme
Nybyg- 0_11111; %8 | Ejer- Andre cjen- Lale ejen- domme
geri Emggr skifter formil | domme domme m.v.
Millioner kroner

075 ... 26504 6 199 2192 1 648 1392 2 477 13908 4 945 3114 1428 23 395
1976 ......... 18 350 6 886 3 836 2232 528 2496 15978 4120 1759 1127 22 984
1977 ... .. 23560 7040 2928 1736 258 1997 13959 4592 2176 1204 21931
1978 ... .. ... 25 614 7071 3 372 1659 335 1868 14 305 6523 271 980 24 523
1979 ..., 29 244 8054 4691 2051 265 1 831 16892 6 930 2 813 1094 27729
1980 ......... 26 205 6936 5 333 1 801 252 1955 16297 5105 3097 853 25 352
1981 ......... 20 907 4 542 4 708 2 625 318 2571 14764 2710 3 316 804 21594
1982 ......... 25 681 2 339 3 298 7 444 446 4919 18446 2014 2123 687 23 270
1983 ......... 49 305 4 160 5516 15575 639 7446 33336 2934 3890 1600 41760
1984 ......... 62882 5462 8842 17 648 477 7776 40205 3641 5 794 2420 52 060
1985 ... ..., 116 632 9566 12 664 19 561 1560 8962 52313 7444 15492 3557 78 806
1984 4. kvt. 15 847 1576 2872 4921 111 1 657 11 137 1015 2279 736 15 167
1985 1. kwt 18 359 1539 2 841 4020 111 2610 11121 898 2 143 574 14 736

2 — 24519 2149 3 616 4 699 246 1490 12200 1477 3 429 788 17 894

3. — 31909 3072 3285 5 215 452 2797 14821 2260 4866 1179 23126

4, — 41 845 2806 2922 5 627 751 2 065 14 171 2 809 5 054 1016 23050
1986 1. kvt 25 547 2 949 2 166 4503 316 3260 13194 2574 6 467 877 23112

2. — 34 246 2715 2 065 3 135 257 1740 11912 2844 5 209 750 20715

3. — 26 476 3 278 1 890 5128 96 2906 13298 3533 4918 830 22579

Okt...... 18739 1391 717 1788 69 869 483 1331 1952 300 8 417

Nov. .... 2661 714 539 1294 28 820 3395 789 1099 181 5 464

1) Fra og med januar 1981 opgares realkseditinstitutternes udldn som
kontantveerdier, mens de hideil har vaeret omregnet til 10 pet.'s
15n. Af hensyn til sammenligneligheden er tallene ti} og med 1980

omregnet til kontantbasis.

2) Nye afgivne bindende linedilbud minus overfarsler, d.v.s. de rest-

gaeldsbelab il instituttet, der forudsartes at blive indfrier i forbin-

delse med optagelsen af det nye n. Der er endvidere fore-

raget fradrag for afsliede, bortfaldne og reducerede lnetilbud.
3} Bruttolin, minus overfarster, se note 2.
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Nettotilgang af borsnoterede kroneobligationer
til kursvaerdi samt aktieemissioner

Mia.kr. :
ARSGENNEMSNIT AF KVARTALSTAL KVARTALSVIS
35 Statspapirer
30 Realkreditabligationar
==+ @vrige barsnoterede Kroneabligationer
26
| it netvatilgang af barsnoterede kronacbligationer
20 Aktearmissionar
16
10
o et - §
et
RS E T3 T 5 PSR (S S B B
] -8
-10 -10
-15 -15
1976 1877 1978 1878 1980 1881 1982 1883 1984 198656 1886 1984 1985 1986
Nettotilgang af bersnoterede
kroneobligationer til kursvaerdi Placeret hos
@vrige f(s)?ﬁg; For verys. | Aktie
Inden- Real- bats- Post. | Sikrings- [ emis-
landske | kredit- | motezede |, |National-| o Spare- O selskaber h ;om- sioner
stats- obliga- | krone- t banken anker kasser groen og eder,
papirer | tioner obliga- H ogt " pensions- pnvazc
tioner by;; (;(:ﬂ' leasser m.v?)
Millioner kroner
1976 ... 5791 18 600 1828 26219 5 558 454 1024 4822 5 962 8 399 588
1977 ... .. 9 634 16 960 1854 28448 -~ 1679 2913 2206 7116 6506 11296 412
1978 ... ..... 14 027 18 663 1372 34062 - 1074 - 118 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 33 598 085 3488 2415 9277 9566 7 867 250
1981 ......... 28 996 11 470 1673 42139 388 4 631 283 9304 12681 14852 55
1982 . ........ 44 716 11 333 3186 59235 1 665 9002 2404 12525 16592 17 047 592
1983 ......... 53 017 27 541 6302 86 860 1351 29034 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 8718 -~ 316 17037 3632 12360 19870 34603 3710
1984 1.kvt. ... 10028 6979 995 18002 - 2232 -5793 1103 6412 8297 10215 745
2. — ... 13 522 7619 1733 22874 340 4025 1037 3258 5245 8969 2540
3. — .. 11059 9631 749 21 439 224 4578 -1622 3862 3725 10672 260
4, — .. 10982 11 716 - 272 22 426 i25 11022 2935 1521 1057 5 766 369
1985 f.kve. ... 15 711 9 648 940 26 299 18 - 1710 -2419 3891 9642 16877 62
20— .. 17 867 13 856 1825 33548 93 8193 6949 3308 5049 9356 1170
3. — ... 4250 18453 429 23132 - 476 2835 2573 4836 5508 7 856 663
4. — ... — 13843 18429 - 379 4207 49 7719 -3471 325 - 929 514 1815
1986 1. kvt. ... 861 17 223 1400 19 484 270 - 39018 3842 7083 10549 1658 987
2. — ... 4114 14 472 1368 19954 176 1943 -2008 5121 5771 8951 51233
-,
3. — ... — 2992 17 400 412 14820 10880 - 7309 -4762 3841 12 170 919
4. — ... —-12347 13104 - 285 472 745 3 986 821 656 - 5736 1190
1} Den sociale Pensionsfond, Arbejdsmarkedets Tillegspension (il 2} Beregnet residualt. Inklusive nertosalg til udlandet, se side 8.

og med 1980 xadtinger i bogfette vardier} og Lenmodtagernes

Dyrtidstond.



Priser og lonninger 27
Pct.
Engrosprisindaksa 12-MANEDERS STIGNING
20 Mettoprisindoks 20
Forbrugerprisindeks
— Timefortjeneste
15 18
10 \/\“‘x,_,_._/““\——“- W2 10
5 ¢ __/'—-——-”""‘g.\\f_"’-_-. 5
4] o
-10 4
1978 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1883 1984 1986 18986
Engros- Forbruger- Netto- Time- Engros- Forbruger- Time-
prisindeks’} | prisindeks?) | prisindeks3) | fortjeneste?) § prisindeks?) prisindeks?) fortjenesre?)
i Lo _ _ Indeks
Ar-til-dr stigning 1 procent 1980=100 § 1980 =100 1980 = 100 Kroner
1976 ...l 7.8 9.0 8.7 11.4 69 66.4 66 40.37
1977 .ol 7.2 11.% 8.6 9.8 74 73.8 73 44.33
1978 ... .. 5.4 10.1 7.5 10.4 78 81.2 g1 48.92
079 ..o .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 66.79
1981 ............ i5.0 11.7 11.3 9.0 115 111.7 109 66.27
1982 ..., 10.4 10.1 10.4 10.6 127 123.0 121 73.31
1983 .. ... 5.5 6.9 6.2 6.5 134 131.5 128 78.11
1984 ............ 7.3 6.3 6.0 4.8 144 139.8 135 81.89
1985 ... ..., 2.8 4.7 4.6 4.9 148 146.4 141 85.89
1984 Jan......... 6.9 5.4 5.3 4.4 140 135.6 131 79.56
April ... 9.2 6.6 6.5 5.0 143 138.0 135 82.04
Jubk oo 7.5 6.5 6.2 4.8 144 139.9 135 82.23
Okt. ....... 5.8 6.0 5.7 5.2 146 142.1 137 83.58
1985 Jan......... 5.0 5.8 5.5 4.8 147 143.5 137 83.34
April ....... 4.9 5.8 5.8 4.1 150 146.0 141 85.42
Juli oo 3.5 4.6 4.8 3.3 149 146.4 142 86.56
Okt ....... 0.7 3.7 3.9 5.1 147 147.4 145 87.85
1986 Jan. ........ - 1.4 2.8 2.4 5.6 145 147.5 145 87.99
Aprl . ... ... - 7.3 4.0 0.5 5.9 139 151.8 149 90.45
Juli ... - 8.7 3.6 - 0.1 136 151.7
Qke. ....... - 7.5 4.5 0.4 136 154.0
Nov. ....... - 7.5 4.3 0.2 135 154.4
Dec. ....... - 6.9 4.3 0.3 135 154.3

Aam.: Arstallenc for de anferte prisindeks er gennemsnit af méneds-

")

o

%

indeksene.

Eksklusive alle indirekte skarrer bortset fra told og importafgif-
ter. Vaegrene er baseret pd engrosomsztningen i 1980, Til og med
1979 omregnet af Nationalbanken fra oprindelig basis 1975 = 100.
Veegtene bliver lebende reguleret og er nu baserer pd sammensat-
ningen af det samlede forbrug i 1981 fort frem med prisudviklin-
gen tit april 1984. Inklusive udgifter til bolig. Til og med 1979 om-
regnet af Nationalbanken fra oprindelig basis.

Eksklusive direkte og indirekee skacter samt offentlige pristilskud.

-
~—

Inklusive udgifter zi! bolig. Vagtene bliver lsbende reguleret og et
nu baserer p forbrugssammensxtningen { lenmodragerhushold-
ninger i 1981, hvor vaegtene er ajourfore for prisudvikiingen frem
til april 1984. Til og med 1980 benevnt minedsprisindekset, det
indgik i beregningen af reguleringspristallet, som blev znvends ved
regulering af lenninger.

Gennemsnitlig timeforijeneste for mandlige arbejdere i industri,
hindvaerk samrt bygge- og anlegsvitksomhed i der pigzldende ar
clier kvartal.



28 Effektiv rente af et udvaly af borsnoterede obligationer

Pct.
- 20-8rig enhedsobligation ULTIMO MANEDEN
27 2-brigt statsgmidsbovia i
— Kassakreditrentesats | banker og sparekassear!)
24 24
21 LA 21

A A T T N
12 } \____ 112
L Y E
I¥] =]
] ]
1982 1883 1884 1985 1986
Statsobligationer Realkreditobligationer
Gennem-
9 9 9 9 snit
gS;ﬁss 10 pet. 8 pct.9) 5 pet. pee.s) pet.?) pet) pces) 7 pet. af
Ulsimo? beviser?) Feerdigamortiscret S
timo?) (2-4rige) xr I%gnmezt seie Fardigamortiserer anzal 4r efter seriens lukning Otiolﬂg:
rente”)
2004 | 1992 | 2007 30 | 20 | 10 | 5 I 30
Procent p. a.
1976 ..., 17.14 . 17.25 15.11 16.31 16.56 16.67 14.52 15.74 16.18
1977 ... 17.12 . 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 i8.94 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
1983 ......... 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 19,31 16.32 92.65 9.29 9.50 9.86
1986 ......... 10.59 11.70 10.82 11.49 12.48 11.96 11.60 10.85 12.34 11.61
1986 jan. ..... 9.43 10.12 9.98 8.99 10.71 16.60 10.11 9.59 16.10 10.26
Feb...... 8.42 9.27 9.06 8.27 10.03 9.91 9.30 9.17 9.32 9.55
Marts. ... 8.68 9.26 9.06 8.29 9.96 9.83 9.29 8.35 5.05 9.50
April . ... 8.56 8.63 8.31 8.31 9.49 G.23 9.06 8.37 8.92 9.19
Maj ..... 9.30 10.17 9.44 8.69 10.66 16.35 9.96 9.78 9.63 10.12
Juni .. ... 9.18 10,17 9.65 9.59 10.73 10.22 10.09 10.23 10.51 10.20
Juli...... 10.03 10.64 10.46 10.19 11.63 11.10 11.02 10.48 12.3% 11.01
Aug. ... 10.28 11.24 10.91 10.23 12.06 11.43 11.23 10.18 12.54 11.35
Sept. ... 10.27 11.11 10.58 10.57 11.80 11.25 10.89 10.51 11.98 11.08
Okt...... 9.99 11.16 10.34 9.79 11.72 11.31 10.76 10.46 11.68 10.99
Nov. .... 16.35 11.80 16.72 10.41 12.33 11.89 11.27 6.56 12.39 11.68
Dec...... 16.59 11.70 1¢.82 11.49 12.48 11.96 11.60 10.85 12.34 11.61
1} Vejet gennemsnit af bankers og sparekassers typiske rente inklusive 5} Til og med 1980 10 pet. Til og med 1982 12 pet. Til og med marts
iebende provision for nybevilgede udlin med adgang til vatizbel 1986 10 pct. Fra og med april 1586 4 kreditorterminer.
udnyttelse. Omregnet tl effeksiv helirsrente. ) Rentetilpasningsiin. Til og med 1980 9 pct. Til og med 1982
2} Den effektive rente pd heldrsbasis som beregnet af Kobenhavns 12 pet. Til og med marts 1986 10 pet.
Fondsbers. Til og med 1979 omregnet af Nadonalbacken fra wo ") Vejet genaemsnit af samtlige serier/afdelinger p2 kurslistens sek-
gange den effektive halvirsrente. tion [ 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 1984 scatspapiser samt alle dbne setier af almindelig og szslig realkredit.

10 pet. Til og med marts 1986 9 pee. Derefter 8 pet.
4 Til og med marts 1986 10 pet. 8-10-drigt scrielin. Derefter
5-6-drigt serietén.



Bankers og sparekassers effektive udlins- og indlinsrenter 29
Udlin indlin
Heraf Heraf
Gennem- | 4qian Gemoern- |y, 15 Indizn
snit & snit af A o .
; med ad- : P an- paiz Sxlige
samtlige i Andre samtlige fordsi idis Aftale-
wdlia gang t adliny indlin ordring | maneder | indidns. indlin
variabel uden og der- former
udnyteelse 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 i8.4 18.7 11.4 9.1 13.¢ 14.6 .
2, — 15.7 15.4 16.3 3.6 7.9 11.¢ 12.8 .
3. — 15.4 15.0 16.1 9.2 7.7 10.8 12.6 .
4, — 15.3 14.9 15.9 9.5 7.7 16.9 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 0.8
4. — 15.6 15.2 16.1 9.7 7.6 9.8 11.9 i2.0
1985 1. kvt 15.5 15.3 16.¢ 9.1 7.6 9.6 11.7 11.8
. — 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 3.1 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 hd
4, — 19.8 20.5 19.9 10.9 6.6 13.2 15.6 b
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 16.0 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 1.2 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 il.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 16.0
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 5.8

Anm.: Periodens renteindraegrer respekrive renteudgifter er sat i for-
hold til periodens gennemsnitlige saldo for de pigxldende
udléns- respektive indiAnsformer, omregner til effekeiv rente
p4 helirsbasis. Renteindtzgter omfatter rente, Isbende provi-

ston og stiftelsesprovision. Stiftelsesprovision og underkurs indreg-
nes i det omfang, bekendigerelsen om bankers og sparekassers
regnskabsaflzeggelse foreskriver.

1) Omfacter ikke veksler, byggelin og priotitetslin.



30 Nationalbankens vigtigste rentesatser

Diskonto og Almindelig Diskento og Almindelig
Galdende fra rediskonto udlinsrente Galdende fra rediskonto udlinsrente
Procent Procent
(1975 l.jan.) ..... 10 11 1979 17.sept. .. .. 11 12
14.5an, ..... 9 10 1980 18.feb. .... 13 14
Joaprl ... .. 8 9 19. sept. ... 12 13
18.aug. ..... 7ia 84 27. okt. ... 11 12
1976 18. matts .... 8 91 1982 30.nov. .... 10 11
5.0kt ..... 11 12 1983 22. marts ... 8% 9vs
7.dec. ... 10 11 22, april . ... 7% 8%
1977 3. marts .... 9 10 27. 0kt ..., 7 8
1978 25. quli ..... 8 9 (1986 31.dec.) .... 7 8
1979 15.uni ... 9 10

Marginalrente ved trek under linerammerne

Geeldende fra 1 Procent Gzldende fra Procent Galdende fia Procent
1975 1.maj........ 13 1978 l.aprl ..... 15% 1981 1.okt....... 21%
lLjni........ 13 Gojunmi.. . ... 15 Loov. ..... 20
1.sept. ....... 12% 25.qali ... ... 14 1982 I.jan....... 127)
1976 1.feb..... ..., 13 1979 l.aprl ..... 17 foaprl ... .. 21
l.maits ...... 14 l.maj...... 16% Lmaj...... 21%
Toaprl ....... 1442 Lojuni,..... 17% lLaug. ..... 21
Lmaj........ 15 Losept. ..... 18 1. sept. 21%
lL.sept. ....... 13% l.okt....... 131 Loke....... 121)
l.oke......... 16% 1980 l.janm....... 18 1983 1i.aprl ... .. 15%
Loov. ....... 16 1. marts .. .. 19 1.maj...... 141
1977 L.feb..... .. .. 163 Loaprl ..... 20 Lojuni...... 15
1.magts ...... 16 Ljuni...... 19 Lojuli...... 15%
Loaprl ....... 1642 l.aug. ..... 18% l.aug. ..... 16
lomaj........ 15% 1.sept. ..... 19 1. sept. 15
lojuni........ 16 19.sept. ..... 18 1.okt.... ... 14
Loaug. ....... 17 l.dec. ..... 1812 17. oke. . 11%21)
l.okt......... 16% 1981 1.feb....... 18 27.okt.. ... .. 11Y)
l.oov. ....... 17 loaprl ... .. 18% 1984 l.pov. ..... 12
1.dec. ....... 16% l.maj...... 19 1985 3.april ..... 10
1978 l.jan ........ 17 Tojult ..., 20 loaug. ..... 9%
l.marts ...... 16 1.sept. ..... 21

Anm.: Linerammesystemes ophaevet fra og med 1. november 1985.
1) Fortentningen afl enhedstranche.

Rente ved belining af indldnsbeviser

Gzldende fra Procent Geldende fra Pracent Gealdende fra Procent
1985 l.aug. ...... 9 1987 6. jan. . ...... 0% 1987 2. feb........ 10%
19. dec. . 8%




Nationalbankens diskonto og marginalrente ved udlin til
Dengernstitutterne samt pengemarkedsrenten

Pct.
Rante ved pangeinstitutternas lBnagning | Nationalbanken®)
Diskorito
—— Dag-til-dag pengemarkedsrente (daglige cbservationer)
14

——- Dag-til-dag pengemarkedsrents (ménedsgennernsnit)

\ |

12

10

JIV R UM A MY D Jo A R = B .2 M.
1985 1986

31

%) Til og med oktober 1985 marginalrenten ved trzk under lnerammerne. Derefter beliningsranten for indlinsbeviser. N4r Nationalbanken har

intervenerer i pengemarkedet, er renten ved udldn i pengemarkedet anvendt.

Dag-til-dag pengemarkedsrente

Gennem- . Rente Gennem- ) Rente
; Hajest Lavest af sarlige p Hojest Lavest af szslige
soit indskud?} snit indskud?)
Procent p.a. Procent p.a.

1985 Jan. .... 11.39 1345 TYs . 1986 Jan. ... 8.98 9Ys 835 7.98
Feb. .... 9.17 117 7% e Feb. ... 8.66 9Ys 83/ 6.66
Marts ... 11.99 133 81/ L Marts .. 9.06 9Yy 83/s 7.06
April ... 10.52 12 97fg L April .. 9.15 Glfg 87y 5.15
Maj. .. .. 9.39 10%s 734 4 Maj. ... 9.00 QY 83fs 5.00
Juni ... 10.31 105/ 10 4 Juni ... 9.10 PR 835 4.10
Juli.oL 2.51 10%s 7 . Juli.. .. 9.25 91y PA 4.25
Aug. ... 9.28 91, 9 9.28 Aug. .. 9.10 9y 8% 4.10
Sept. ... 9.38 95/s 9 9.38 Sept. .. 9.17 91/s 85/ 5.17
Okt. ... 9.99 10%s s 8.99 Okt. . .. 9.25 9Ys 91 6.25
Nov..... 9.27 934 8 8.27 Nov.... G.22 9Ys 9 6.22
Dec. .... 9.46 934 Qs 8.46 Dec. . .. 9.25 %16 9Yy 6.25

Anm.: Daglige omsainingsgennemsnit. variabelt spznd herunder. Rentespandet fastsztres af National-

1y Swrlige indskud i Nationalbanken, se side 15, forrentes med perio- banken.

dens gennemsnitlige dag-til-dag pengemarkedsrente eller med et





