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Seneste tendenser i valuta- og pengeforholdene
Denne oversigt vedreter perioden fra maj til begyndelsen af august 1987.

De internationale valutaforbold

Efter at dollaren i begyndelsen af maj var faldet til den hideil laveste kurs i en drraekke
i forhold til de gvrige hovedvalutaer, stabiliseredes kursrelationerne, og frem til begyn-
delsen af august rectede dollarkursen sig med 6 pct. over for EMS-valutaerne og med
8 pct. over for japanske yen. Styrkelsen af dollaren m4 isar tilskrives, at det amerikanske
renteniveau er steget 1-2 procentpoint siden 4rsskiftet, hvorimod de officielle stottekeb
af dollar har varet vesentligt mindre end i den forudgdende periode.

Kursen pi pund sterling har siden maj stabiliseret sig over for ECU efter stigningen pd
ca. 5 pet. i 4rets farste mineder. Kursen pd norske og svenske kroner er steget en smule
over for ECU, mens yen er blevet svakket.

Det ewropeiske valutakursiamarbesde (EMS)

Siden valutakursjusteringen den 10.-11. januar var forholder mellem EMS-landenes
vafutaer i ro frem til juli, og kronen 14 gennem denne periode i toppen af bindet. Efter
et svagt fald i juli og et kraftigere i begyndelsen af august 12 kronen medio august i bin-
dets nederste del. Den belgiske franc 13 ligefedes i den nederste halvdel, siden maj sam-
men med den italienske lire, Den franske franc 13 efter at vare blevet styrket 1 julii den
ovre halvdel, mens de resterende valutaer 14 nzr mideen af bindet.

Stigningen i iszr dollarkursen og pundkursen samt faldet i kronens EMS-position har
samlet betydet, at det af Nationalbanken beregnede indeks for den effektive kronekurs
medio august-var 92, hvilket er et fald pd 4 pct. siden februar. Indekset 13 hermed, jf.
tabeltillzgget side 4 og 6, kun en smule over det gennemsnitlige niveau i 1986.

Betalingsbalancen

Da Danmatks Statistik har verer ramt af arbejdsnedleggelse, er der siden kvartals-
oversigten fra maj kun offentliggjort handelstal for april, og der foreligger ikke tal for
betalingsbalancens labende poster for 2. kvartal 1987.

Opgorelsen af de registrerede kapitalbetalinger foretages af Nationalbanken og fore-
ligger til og med juli mined. Usikkerheden i opgatelsen af kapitalbevaegelserne er imid-
lereid s3 stor, at det ikke ud fra disse oplysninger alene er muligt at skanne over udviklin-
gen pd betalingsbalancens labende poster.

Handelstallene for april viser balance mellem indfersel og udfersel, nir der korrigeres for



Tabel 1 Betalingsbalancen og dens finansiering
Dackket ved:
. Renter Andre Labende . .
Pg‘”fdd& og ud- lebende poster O[Ef;’[];}_lg E;z;[ Trzk pid
arance bytter poster Talk kapitak kapital- valuta-
import import!} feserverne
Millarder kroner
1986 ... ... -~ 13,0 -27.8 6.3 — 34,5 36,7 - 16,3 14,1
1986 1. kvt... .. - 36 - 5,6 1,0 - 8,1 0,3 - 4,3 12,1
20— .. - 3,7 - 83 1.3 - 10,7 3.6 4,8 2.3
3. — .. - 33 - 7,2 3,1 - 7.4 20,4 - 14,0 1,0
4. — ... - 25 - 6,7 0,9 - 83 12,4 - 2.8 - 13
1987 1. kvt..... 0,6 - 5,8 1,7 - 35 17,5 - 17* —12,3*
2 — 1.8% 16,9% -~ 144
Juli ... - 0,3* 1,4% - L,3%

1) Til og med 1. kvt. 1987 inklusive uregistreret kapitalimport samt fejl og udefadelser. 1 2. kve. 1987 og juli 1987 kun registre-
ret privat kapitalimport.

seson og ses bort fra handelen med skibe og fly. Disse tal tyder ligesom de seneste tal for
betalingsbalancen for 1. kvartal pd, at der er sket en markant forbedring af betalings-
balancen i forhold til det uholdbart heje niveau for underskudder 1 1986.

Forbedringen skyldes, at importen er faldet vasentligt. Ogsa eksporten er faldet fra
1986 til 1. kvartal 1987, men ikke lige s§ meget som importen. Det samtidige faid i im-
porten og eksporten kan til dels tilskrives den stigende kronekurs (bide importen og eks-
porten er malt i kroner, men prisfastszettes for det meste 1 fremmed valuta),

Farst og fremmest skyldes reduktionen af importen dog faldende privat forbrug og
erhvervsinvesteringer efter afmatningen af konjunkturerne, der blev forsterket af de
finanspolitiske stramninger og kartoffelkuren sidste 4r samt stigningen i renteniveauet
gennem 1986.

Falder i eksporten svarer til udviklingen i de fleste andre vesteuropziske lande og er
bade udtryk for en generel stagnation i verdenshandelen og for, at de europeiske landes
eksport til USA er blever mindre pd grund af dec kraftige fald 1 dellarkursen siden 1985.

Selv om udviklingen 1 Danmarks eksport siledes frem til april har udviklet sig tilfreds-
stillende sammenlignet med andre landes, kan den i forhold til i andre lande kraftige
stigning i lenomkostningerne i 1987 gate det vanskelige at fastholde eller age eksport- og
hjemmemarkedsandelene.

Valutareserven er steget strkt i forste halvir 1987 og 14 ultimo juli pd det hgjeste
niveau nogensinde, nemlig 61 mia.kr. En del af stigningen er tilvejebragt gennem en
kraftig offentlig kapitalimport, setlig i januar, hvor valutareserverne var faldet til et for-
holdsvis lavt niveau. Nasten hele den private kapitalimpore i 2. kvartal fandt sted 1 maj.
I juli har den private kapitalimport vaeret positiv i kraft af et fortsat salg af kroneobliga-
tioner til udlandet.

Den private kapitalimport har i 1987 iszr haft form af salg af verdipapirer, hovedsagelig
kroneobligationer, til udfandet. Kommercielle 13n og kreditter, finanslin og evrige kapi-
talbevaegelser, herunder direkte investeringer, har sammenlagt i forste halvir 1987 resul-
teret i en kapitalimport pd et par mia.kr.



Registrerede private kapitalbevaegelser Tabel 2
; Kommercielle Ovrige
Vmifi} iin og Finanslan kapital- Ial
papite kreditter bevagelser

Miltarder kroner

1986 . .o ~ 17,4 41 13,3 0.5 - 87
1986 1. RVL. oo .. 11,1 - 1.2 15,5 - 2.9 0,3
2 ~ 34 0,6 2.7 2.8 2.7
B 1,8 — 4,2 2.5 0,8 7.7
oo 1,1 0,7 2.4 -1.,2 4.0
1987 Tokvt. «oooiii 6,9 — 4,5 1,0 - 1.3 21
D 8§, 2% 6,6% 3,9% - 1.,8% 16,9%
Juli oo 2.4% _2,2% 0,5% 0,7* 1,4%

Til gengzld spillede kab og salg af vardipapirer kun en meget begranset rolle i for-
bindelse med valutauroen ferst pi dret, hvor et betvdeligt fald i Nationalbankens valuta-
reserver modsvaredes af kortfristede kapitalbevaegelser og en stigning i pengeinstitutcer-
nes valutastilling, bl.a. til dekning af kunders keb af terminsvaluta.

Likviditetsudviklingen

Pengeinstitutternes likviditetsmeassige nettogaeld til Nationalbanken pavirkes ferst og
fremmest af Nationalbankens valutaomsztning, da det over lengere perioder sages at
tilrertelegge salger af statspapirer, s det dackker statens bruttokasseunderskud fraregnet
afdrag pa ln i udlandet. 1 minederne maj-juli har scatspapirsalget dog ligget i under-
kanten af brurtokasseunderskuddet minus afdrag pd statens udlandslén, bl.a. 1 forvent-
ning om et betydeligt kasseoverskud til november, hvor selskabsskatterne for hele dret
forfalder. Undersalget har kun udgjort 1-2 mia.kr. pr. mined.

Ved udgangen af april udgjorde pengeinstitutternes likviditetsmeessige netcogzld il
Nationalbanken 28,3 mia.kr. P4 grund af en betydelig valutaindstremning i maj halve-
redes nettogzlden gennem denne mined og var ultimo maj nedbragt til 13,5 mia.kr.
Valutaindstremningen fortsatte 1 begyndelsen af juni.

P4 baggrund af forbedringen af valutastillingen blev interventionssatsen for dag-til-
dag udlin via pengemarkedet sat ned fra 10 til 9% pct. den 9. juni. Efter rentesenknin-
gen har valutaomsztningen (ekskl. statslig nettolintagning i udlandet) efter en lille
netrotilgang i juni stort set vaeret i balance i juli og begyndelsen af august. I begyndelsen
af august varierede pengeinstitutternes likviditetsmassige siilling over for Nationalban-
ken mellem balance og en beskeden nettogeeld.

Pengeinstiturternes beholdning af Nationalbankens indlinsbeviser, som indgdr i den
likviditetsmassige nettostilling, har de seneste mineder varieret mellem knap 5 og godt
10 mia.kt. og udgjorde i begyndelsen af august 6,5 mia.kr.

Andring af likviditelsstyringen

Den 3. august &ndredes stytingen af pengeinstitucternes likviditet.

Under det hidtidige system, som introducetedes 1 sommeren 1985, udbed Nationalban-
ken indlansbeviser, som pengeinstitutterne efter behov kunne beline eller tlbagesaige



til Nationalbanken. Som folge af den gunstige beliningsadgang blev adgangen til til-
bagesalg stort set ikke benyttet. Nir pengeinstitutternes samlede nettostilling over for
Nationalbanken var negativ, tilforte Nationalbanken endvidere likviditet ved interven-
tion pd pengemarkedet. Hvert enkelt pengeinstitut kunne over interbankmarkedet op-
tage dag-til-dag ln i Nationalbanken svarende til pengeinstituctets egenkapital (inkl.
ansvarlig indskudskapital).

Det var ikke ved etableringen af systemet forventet, at pengeinstitutterne over len-
gere perioder ville have en betydelig nettogzld til Nationalbanken, men som felge af
valutaudstremningen i 1986 og den detaf folgende forringelse af pengeinstitutternes
likviditet blev interventionen pi pengemarkedet fra fordcer 1986 permanent. Samtidig
blev indlansbevisernes rolle formindsket, idet deres eneste funktion i en situation med
negativ pengeinstitutlikviditet var, at 2ndringer i beliningen af indldnsbeviserne kunne
veere stedpude for uventede likviditetsudsving.

Under det nye system kan hvert pengeinstitut i stedet for over pengemarkedet line
direkte i Nationalbanken (ved at overtrekke p# foliokontoen) op til 40 pet. af dets egen-
kapital (inkl. ansvarlig indskudskapital), svarende ¢l i alt ca. 28 mia.kr. for banksekto-
ren under éc. Denne linegraense fastsettes i princippet dagligt, men vil si vidt mulige
kun blive @ndret ved niveauskift for starrelsen af det likviditetsmaessige mellemveerende
mellem pengeinstitutterne og Nationalbanken. Ved I#nebehov herudover vil der blive
tilfert likviditet over pengemarkedet til en rente, der vil blive fastlagt under hensyn-
tagen til drsagen til foregelsen af linebehovet. Ved overskudslikviditet kan pengeinsti-
tutterne indskyde pa deres foliokonto mod rente. Endelig vil pengeinstitutterne kunne
erhverve indlinsbeviser. Disse kan ikke som hidtil beldnes, men kan fortsat tilbagesalges
til Nationalbanken til den pi tilbagesalgstidspunktet gazldende tilbagesalgstrente.

Tabel 3 Andring af likviditeissysiemer’)
Tidligere system Nyt system
Dag-til-dag pengemarkedslén . ...... ... Ved negativ pengeinstitue- Undragelse
likviditet over for
Nationalbanken

op ul 100 pee.
af pengeinstituttets
cgenkapiral,
reate 9% pet.

Almindetige 18n i Nationalbanken (over-

trek pd foliokonto). ... ...l Op ¢l p.t. 40 pet. af
pengeinstituttets
egenkapiral,
rente 9% pet.
Pengeinstitutternes keb af indinsbeviser . Rente 9 pee. Belinbare Rente 9% pct.
op ul 90 pet., Kan ikke beldnes.
beldnings-
rente 9 pct.
Tilbagesalg af indlinsbeviser til National-
banken .......... ... o Rente 9% pct. Rente 9% pct.
Indskud p# foliokento i Naticnalbanken . Uforrentet Rente 8% pet.

1y De anforie rentesatser er de sawser, der var gzldende i juli 1987 under det tdligere system og primo august under det nye
system.



Rentesatserne i det nye system fastlzegges ligesom tidligere dagligt. I farste halvdel af
august har rentesatsen pd almindelige udlin (overtracksrenten) vaeret 9% pct., svarende
til den hidtidige interventionssats, jf. oversigten i tabel 3. Ved keb af indlinsbeviser kan
pengeinstitutterne opnd en rente pd 9% pct., dvs. % pee. under den almindelige lane-
tente mod hidtil % pet. Forskellen mellem kabs- og tilbagesalgsrenten er fortsac % pet.
Indskud pi foliokonto forrentes med 8% pet.

Aindringerne af likviditetssystemet er ikke udtryk for en stramning eller en lempelse
af pengepolitikken, men er alene udtryk for en teknisk tilpasning af det hidudige
system, sd det kan fungere mere smidigt i tilfzlde af @ndringer i likviditetsforholdene.

Det nye system betyder for det forste en forenkling og tilpasning til de gaeldende likvi-
ditetsforhold og for det andet en begrensning af det enkelce pengeinstituts lineadgang i
Nationalbanken. For det tredie vil der hurtigere opstd tendens til rentestigning 1 situa-
tioner, hvor f.cks. valutauro reducerer likviditeten, idet pengeinstitutterne da hurtigere
end tidligere vil stede mod loftet for lineadgang. Herudover vil Nationalbanken kunne
suspendere pengeinstitutternes tilbagesalg af indldnsbeviser og hermed | fasthise” likvi-
ditet svarende til verdien af citkulerende indlinsbeviser.

Forskellen mellem Nationalbankens salgs- og tilbageksbsrente og bortfaldet af bela-
ningsmuligheden skulle give bedre muligheder for erablering af et indlinsbevismatked
pengeinstitutterne imellem i perioder, hvor pengeinstitutterne ikke er i permanent netto-
geld il Nationalbanken,

Forholdet mellem rentesatserne pd lan, indlinsbeviser og indskud vil blive justeret,
hvis erfaringerne med det nye system tilsiger 2ndringer i dette.

Renteudviklingen

I april méned 14 den gennemsnitlige obligationsrente pé godt 12 pet. Obligationsren-
ten faldt gennem maj og det meste af juni til ca. 11% pct., steg igen i slutningen af juni
og begyndelsen af juli til ca. 12 pct. og har herefter stabiliseret sig pd dette niveau. En
del af forklaringen herpd er bevagelserne 1 den udenlandske efterspergsel efter danske
obligationer, som udgjorde 2 % -3 mia.kr. i april og maj, falde ¢il % mia.kr. i juni og
steg til 2% mia.kr. i juli, jf. omrtalen af kapitalimporten ovenfor. Renten pé statsgelds-
beviser var primo august knap 11 pet., mens renten pd lange realkreditobligationer var
12% pct.

Efter udviklingen gennem ferste halvidr 1987 ligger den gennemsnitlige obligations-
rente sdledes omkring niveauet ved arsskifter pd 12 pet. Pengeinstitutternes rentesatser
er derimod 1-1% pct. hejete end ved 4rsskiftet, idet forhejelser pd -2 pet. for de fleste
udlinsformer og en reekke indlinsformer i januas-februar kun er blevet fulge af et beske-
dent fald pd % pct. 1 juni.

Kreditformidlingen gennem pengeinstitutterne

Frem til begyndelsen af 1987 voksede de indenlandske udlin i banker og sparekasser
kraftigt, mens veksten i indlinene var mere moderat, jf. figuren. Denne udvikling af-
spejlede opsparingsunderskuddet 1 den private sektor og en negativ kapitalimport. Pi
pengeinstitutternes balance modsvaredes indsnavringen mellem indln og udldn bl.a.
af en pget gaeldsetning il Nationalbanken.

Billedet er vendt i 1987, idet indiinene stadig vokser i samme lave tempo som 1 1986,
mens vcksten i udlinene er blevet betydelig mere moderat. Ar-til-r stigningstakten for
indenlandske indlin ekskl. smrlige indlinsformer var siledes 4 pet. i juli. Vaeksten i
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de indenlandske udlin i forhold til samme tidspunke sidste 4t var fortsat hej, men fra
januar til juli har stigningen i udlinene kun udgjort 2 pet.

Stagnationen i udlinene skyldes bl.a. det afdempede konjunkturforleb gennem 1987.

Basisstigningstakt for vaeksten i pengeinstitutternes indenlandske indlin ekskl. setlige
indlinsformer er efter aftale med pengeinstitutternes organisationer fastholdt pd 7 pct.
ogsh for andet halvir 1987. Det enkelte pengeinstitut skal fortsat deponere 20 pet. af
dets overskydende stigning i Nationalbanken i méneden efter, at stigningen er opgjort.

Som falge af, at den gennemsnitlige indlinsvackst er mindre end basisstigningstakten,
er det kun et.mindre antal pengeinstitutter, der skal deponete serlige indskud 1 Natio-
nalbanken. Disse indskud har i de seneste maneder kun udgjort omkring 1 mia.kr., og
pé baggrund af den afdeempede balancevackst i pengeinstitutterne har Nationalbanken
siden marts forrentet disse indskud med pengemarkedsrenten uden fradeag.

Samtidig med afdempningen af udlinsstigningen har pengeinstitutterne fortsat
varet tilbageholdende pd obligationsmarkedet. Efter et meget kraftigt — dog delvis
sesonbetinget — fald i obligationsheholdningerne p4d 28 mia.kr. i 1. kvartal androg
nettokabet i 2. kvartal kun 3% mia.kr. Da samtidig den gennemsnitlige restlobetid 1
pengeinstitutternes obligationsbeholdning er mindsket, er banksystemets folsomhed
over for wndringer i obligationstenten blevet mindre, hvilket mé hilses velkommen.

Obligationsmarkedet

Afmatningen af konjunkturerne er ogsé slaet igennem pi realkreditinstitutternes ud-
lan. Nettotilgangen af realkreditobligationer udgjorde siledes kun 18 mia.kr. 1 forste



halvir mod 32 mia.kt. i fetste halvdr 1986. Det er udlan til alle formél, der er faldet, jf.
tabeltillzgget side 25. Det storste fald er sket i Fn til om- og tilbygninger af ejerboliger,
til byggeti af ethvervsejendomme og ¢il ejerskifter. Faldet i ejesskiftelin skyldes bide fal-
dende ejendomspriser og farre handler.

Nettosalget af statsobligationer var i farste halvdr 4% mia.kr. og dermed prakuisk
taget uzendret i forhold til frste halvir 1986.

Den samlede nettotilgang af obligationer var i fwrste halvir betydelig mindre end i de
forudgiende 4ar og udgjorde 24 mia.kr. Heraf overtog udenlandske investorer tilmed
halvdelen, men da pengeinstitutterne samtidig nedbragte deres beholdninger med
24 mia.kr., blev det belsb, der placeredes hos private, herunder forsikringsselskaber og
pensionskasser, 38 mia.kr. mod 27 mia.kr. i farsce halvir 1986.

Danske pengeinstitutier { udlandet

Danske pengeinstituttet har I flere drtier engageret sig i udenlandsk bankvirksomhed,
bl.a. gennem aktiebesiddelser og aftaler med korrespondenter. Den forste datterbank
etableredes i 1976, og herefter er der sket en kraftig foragelse af antallet af danske penge-
institugters datterbanker og filialer i udlandet. En del af disse enheder er placeret i
Luxembourg, London, Singapore og New York, der har status som internationale finan-
sielle centre. En anden del udgeres af de ubemandede filialer pd Cayman Islands.

Danske pengeinstitutter i udlandet Tabel 4
Datter- Cayman vrige
Islands g Talk
banker p filialer
filialer
Ultimo juni 1987 Antal
12 31 15 58
Milliarder kroner

Aktiver:
Udlan il
danske pengeinstitueeer ... ......... ... 4,8 1,9 4,0 10,7
udenlandske pengeinstitutter?) ... . ... ... 19,2 2.4 12,4 34,0
danske virksomhedermv. . ............ .. 25,8 41,6 16,0 84,4
udenlandske virksomheder og private mv. . 16,9 9.3 9,1 35.3
Vardipapirer. .. ... .o oL 3.8 4.7 2,9 11,4
Andreakciver ... ... 4,0 1,5 3,1 8.6
Balanceialt.......... .. .. .. ... . ... 74,5 61,4 47,5 183 .4
Passiver:
Indlin fra
danske pengeinstitutter?) .. ... ... 15,4 49,4 10,7 75,5
udenlandske pengeinstitutees’) .. .. ... ... 43,1 6,9 29,6 79,6
danske vitksomhedermyv. . ... ... ..., .. 0,2 0,4 0,7 1,3
udenlandske virksomheder og private mv. . 7.3 3,1 3.7 14,1
Andrepassiver. ..o 8,5 1,6 2.8 i2,9

7} For datterbanker regiscreres alie andre pengeinstitutter end moderselskabet som udenlandske.
2) For filjaler inklusive filialkapiralen.



I starten var de udenlandske enheders opgave stort set udelukkende at formidle ud-
landslin til danske virksomheder. 1 takt med, at flere af datterbankerne og filialetne i de
seneste 4r har niet en vis starrelse, har enhederne fiet foregede muligheder for at tage
nye typer af bankforretninger op.

Fra udgangen af 1986 har Nationalbanken detfor udbedt sig oplysninger fra de uden-
landske enheder om fordelingen af ind- og udlin pd henholdsvis valutaindlzendinge og
-udlendinge samt — for datterbankernes vedkommende — om deres beholdning af
kroneobligationer. I tabel 4 er pd baggrund af disse oplysninger vist en oversigt over de
udenlandske enheders aktiver og passiver. Ikke overraskende anvendes Cayman Islands
filialerne fortsat hovedsagelig til formidling af udlandslin til vitksomheder i Danmark,
mens de bemandede filialer og iszr datterbankerne som forventet ogsa har tiltrukket sig
egentlige udenlandske bankforretninger.

Ved udgangen af 1986 udgjorde de udenlandske enheders udlén ¢l valutaindlendinge,
dvs. danske virksomheder, 77 mia.kr. (mod 84,4 mia.kr. ultimo juni 1987, jf. tabellen).
Til ssmmenligning udgjorde de danske pengeinstituteers indenlandske udlin pa samme
tidspunkt 274 mia.kr., hvoraf 153 mia.kr. var udlin til ethvervsvitksomheder.

Belebet pa 77 mia.kr. udger ca. to tredjedele af den private sektors samlede bankgzaeld
til udlandet, der ultimo 1986 androg ca. 115 mia.kr. En betydelig del af erhvervslivets
udlandslintagning formidies siledes af danske pengeinstitutter, der generelt har adgang
til billigere finansiering 1 udlandet end de enkelte danske vitksomheder.

Iszr for Cayman Islands filialernes vedkommende skaffes en stor del af indldnene ved,
at moderbanken optager lin i udenlandske banker, som videreudlines til filialen. De
avrige filialer og datterbankerne modtager i vidt omfang selv indldn direkte fra uden-
landske pengeinstiturter.

Beholdningen af kroneobligationer i datterbankerne er ikke sarlig stor, idet en samlet
beholdning pi 1,3 mia.kr. ultimo juni 1987 m4 ses i sammenhzxng med den betydelige
formidlingsvirksomhed over for valutaudlzndinge, som flere af bankerne udaver.

6. fuli banken

Som ngzvnt i kvartalsoversigten fra maj gik 6. juli banken i betalingsstandsning i marts
1987, cfter at Tilsynet med Banker og Sparckasser havde konstateret et behov for hen-
sateelser, der vasentlige oversteg hensettelserne i bankens regnskab for 1986.

Efter en rakke forhandlinger tiltridte Kreditforeningen Danmark og Nykredit samt
Nationalbanken sidst i juli en ordning, der indebar, at 6. juli bankens aktiver og passiver
blev overtaget af Sydbank. Ordningen er nzrmere beskrevet 1 Nationalbankens presse-
meddelelse af 1. juli 1987, se side 19.

Ordningen indebzrer, at Nationalbanken yder Sydbank likviditetsstotte svarende til
en rentefordel pi ca. 50 mill.kr. Herudover indskyder Nationalbanken en kapital til
dxkning af en andel af tabenc pd udldn og garantier, som forst kan gares endeligt op
efter en afviklingsperiode pd 3 4r.

De fleste andre vestlige lande har garantiordninget, som op til en belgbsgranse dack-
ker indskud i pengeinstitutter. Gennemferelse af en sidan garantordning i Danmark
indebarer, at Nationalbanken ikke i fremtidige tilfelde kan patage sig at daekke tab ved
standsning af et pengeinstituts vitksomhed.



Rentevariabiliteten pa obligationsmarkedet
i Danmark og 1 udlandet

v/fuldmaegtig, cand. polit. Benny Andersen

Indledning

I de senere ir er der ofte fremfort kritik af, at renten péd det danske obligationsmarked
sivel absolut som i en international sammenhzng er preget af en meget betydelig grad
af ustabilitet.

Kritikken gezlder iszr de mere kortsigtede renteudsving men ogsi de niveauforskydnin-
ger, det konstateres over en lengere petiode. Man har iser heftet sig ved konsekvenserne
for en reekke realskonomiske dispositioner, herunder farse og fremmest for ldntagningen pa
ejendomsmarkedet, hvor renteflukeuationerne indeberer, at den fremtidige ydelse pd
lintagningen kan variere betydeligt athengig af selve tidspunkeet for l2neeftektueringen.

I denne artikel sammenlignes udyiklingen i den kortsigtede dag-til-dag variabilitet 1
obligationsrenten i Danmark med udviklingen p4 en rekke af de vigtigste internationale
obligationsmarkeder. Ogs# inden for den enkelte handelsdag konstateres ofte betydelige
rentebevagelser, der imidlertid af datamassige grunde er udeladt af analysen.

Udvalgte obligationsrenter Figur 1
Pet.

DAGLIGE OBSERVATIONER
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Anm.: Danmark: 20-irige enhedsprioritetsobligationer {annuitet).
USA: 10-drige statsobligationer (st. 1in).
England: 5-3rige statsobligationer (nyudscedelser sivel som chsisterende obligationer, st. 1in).
Japan og Tyskland: 8-drige statsobligationer {st. l4n).
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Tabel 1 Udvalgte obligationsmarkeders storrelse

(1) Citkulerende mangde (2) BNP i

obligationer uitimo 1986 markedspriser 1986 1y

2
Milliarder dollar @

Danske kroner .............. 135 165
Danmatk. ... .. 82
US-dollar .............. ... 3.670 0,88
USA ... 4.169
Japanskeyen. ... ... 1.511 0,74
Japan. ...l 2.036
D-Matk ... 606 0,68
Tyskland ... ... ... ... 895
Engelskepund ....... ... ... 241 0,44
England ....... ... .. ... .. 548

Det er artiklens konklusion, at den kortsigtede variabilitet generelt har vist en stigende
tendens pi alle markederne, men at udsvingene pé det danske obligationsmarked ikke
forekommer szrskilt fremtradende i en international sammenligning, hvilket iszr gzl-
der i forhold til obligationsmarkederne i USA og England, der bedst kan sammenlignes
med det danske marked.

Afslutningsvis kommenteres dels Nationalbankens rolle i forhold til sidanne kortsig-
tede rentefluktuationer, dels udviklingen af en reekke finansielle instrumenter, der
muligger en hegrensning af tisiciene for sével lintagere som investorer.

Obligationsrentens niveausvingninger over lengere petioder ligger uden for deane ana-
lyses rammer. Det er imidiertid indtrykket, at det danske obligationsmarked heller ikke
pa dette omride afviger vaesentligt i forhold til de udenlandske markeder, som tilsvarende
kan fremvise en rekke eksempler pi betydelige stemningsskift inden for perioder af
f.eks. f2 maneders varighed, if. fig. 1. [ den forlebne del af 1987 kan fremhweves udvik-
lingen i obligationsrenten i Japan, som fra begyndelsen af dret og frem til midten af maj
faldt fra godt 5 pet. ti 3% pet. (8-4rig statsobligation) for herefter i slutningen af juli at
veere tilbage pi niveanet fra drsskifter. For den toneangivende 10-drige statsobligation
har niveauforskydningerne veeret endnu kraftigere.

Kortsigtet rentevariabilitet

Det danske obligationsmarked er bf.a. kendetegnet ved en stor maengde citkulerende pa-
pirer samt en meget betydelig omsztning. Ved udgangen af 1986 androg de cirkulerende
bersnoterede kroneobligationer nominelt knap 1.000 mia.ke. Det danske marked hoter
relativt dermed til blandt verdens starste obligationsmarkeder, hvilker i serdeleshed er
tilfzldet, nir der tages hensyn til ekonomiernes statrelse, jf. tabel 1, hvor matkedet for
kroneobligationer sammenlignes med de vigtigste internationale obligationsmarkeder.

Rentesatserne pi obligationsmarkederne har udvist meget betydelige flukcuationer
gennem den forlebne det af 1980’erne uathaengigt af det valgte variabilitessmal.

De store udsving mi overvejende ses pd baggrund af dels betydelige variationer i de
mere fundamentale faktorer i wkonomierne sdsom priser, produktion og betalings-
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Rentevariabilitet pd udvalgte obligationsmarkedert) Tabel 2
Danmark 1 UsA England ‘ Tyskland ‘ Japan
Pct. pr. dag

1984 1. halvar. .. .......... 0,82 0,51 047 0,26 0,33
2 — 0,59 0,66 0,56 0,34 0,51
1985 1. halvar. . ........... 0,61 0,72 0,64 0,49 0,40
20— 0,57 0,61 0,31 0,44 0,79
1986 1. halvar. ............ 0,81 0,99 0,74 0,86 0,77
20— 0,96 0,68 0,51 0,52 0,42
1987 1. halvir. . ........... 0,97 0,73 0,51 0.50 1,60

Anm.: Danmark: 20-drige enhedsprioritetsobligationer (annuitetslin).
USA: 10-&sige statsobligationer (stiende lin).
England: 5-drige statsobligationer {(stiende Iin).
Tyskland og Japan: 8/10-4rige statsobligationer (stiende lin}.
} Rentevariabilitet er her defineret som det gennemsnitlige udsving i procent {numerisk vierdi} af en given dags rentesats
(effektiv) fra et 10-dages centreret glidende gennemsnit.

balance, dels tendensen i retning af en stadig mere markedsbesternt prisfastszttelse pd
kapitalmarkederne, der er undetlagt en ofte komplicetet forventningsdannelse. Des-
uden har internationaliseringen af de finansielle markeder medvirket til hurtigere og
kraftigere cransmission af rentebevagelser pd de mest berydende markeder. I forlengelse
af denne udvikling har forventningsdannelsen under pavitkning af den udvidede infor-
mationsteknologi vist stetre folsomhed og detmed gedet det spekulative element 1 den
daglige fondshandel, siledes at en meget veesentlig omsetning sker i form af helt kortsig-
tede kobs- og salgsdispositioner pd obligationsmatkederne.

Den kortsigtede rentevariabilitet méles i analysen som den dagligt noterede rentesats’
afvigelse i pet. fra den undetliggende tendens pad markedet formaliseret ved et ti-dages
glidende gennemsnit omkring den givae renteobservation. Trendkorrektionen er fore-
taget med henblik pd at undgi udslag i variabilitetsmilet ved stotre niveauforskydnin-
ger, der sker I form af ensartede daglige rentebevagelser. I tabel 2 vises den gennemsnit-
lige procentvise afvigelse pr. dag for halvirsperioderne siden 1984, og i fig. 2-5 illustre-
res pd manedsbasis udviklingen i den gennemsnitlige daglige rentevariabilitee?).

De anvendre renteserier er under hensyntagen til de statistiske begrensninger udvalgt
med henblik p2 i sterst muligt omfang dels at dxkke de toneangivende obligations-
serier, dels at sammenligne fordringer, hvor portefaljevardien udviser mindst mulig for-
skel i folsomhed ved variationer 1 den effektive rente?}.

1} Beregninger foretaget med baggrund i alternative definitioner af kortsigtet rentevariabilitet pavirker alene
tallene numerisk og ikke de anforte konklusioner.

Beregningerne er foretaget af Jorgen Petersen, Danmarks Nationalbanks Konsulenttjeneste.

2) I desenere 1 hat det sikaldre varighedsbegreb opniet en udbredt anvendelse i styringen af obligationsporre-
foljer. En obligations varighed er defineret som et vejet gennemsnit af obligationens betalingstidspunkter
med den enkelce betalings andel af obligationens samlede nutidsverdi som vaegie. Ved renteandringer et
kurstabet/ gevinsten proportionalt med obligationens varighed. Betydningen af forskellen i lobetid mellem
den danske og de udenlandske obligationssetier reduceres siledes matkbart, ndr der korrigeres for seriernes
forskellige amoitisationsforieb ved brug af varighedsbegrebet. I USA har den 30-irige starsobligation {std-
ende 14n) gennem lengere tid varet toneangivende. Variabilitewsberegninger fra denne seric, som afviger
markant i varighed fra de evrige setier, viser imidlertid renteudsving af omerent samme searrelsesorden som
for den anvendte amerikanske obligationsserie.
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Figur 2 Rentefluktuationer i Danmark og USA
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Rentefluktuationer i Danmark og Tyskland Figur 4
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Med disse forbehold viser det foreliggende materiale en vis stigende tendens i den kort-
sigtede rentevariabilitet i samtlige lande. Turbulensen et iswr udtalt i perioder med store
niveauforskydninger, hvor felsomheden i forventningsdannelsen naturligt er refativ
kraftig.

Renteudsvingene pi det danske obligationsmarked forekommer imidlertid ikke at
skille sig afgorende ud i en international ssmmenhaeng. Dette galder i seerdeleshed 1 for-
hold til obligationsmarkederne i USA og England, der bedst kan sammenlignes med det
danske marked, og i de seneste par ér tillige for obligationsmarkedet i Japan, som i den
forlebne del af 1987 endog har vist udsving uden sidestykke i det undersagte materiale.
P4 det tyske obligationsmarked, der er vacsentligt mindre likvide, har de kortsigtede rente-
udsving veret noget mindre udtalte.

Nationalbankens rolle

Det fremfores undertiden, ar Nationalbanken mere aktive burde udjaevne de kortsig-
tede rentefluktuationer, siledes at der sker en udglatning af de daglige rentebevaegelser 1
forhold til den underliggende tendens.

Kritikerne har iszr fremfart de uheldige konsekvenser, som sddanne mere ojebliks-
betonede udsving kan fi for lancagere til finansiering af bolig- og ethvervsbyggeri.

I den forbindelse kan hemarkes, at Nationalbankens salg af statspapirer pd Fondsbar-
sen sivel som bankens obligationskeb labende tilrettelegges under hensyntagen til for-
holdene p4 obligationsmarkedet, saledes at der herigennem ofte tilstrabes en vis begraens-
ning af udsvingenes starreise.

Herudover spgte Nationalbanken i juli 1986 med en meget aktiv indsats at dempe de
stzerke kursudsving, der iszr gjorde sig geldende i nedadgdende retning forud for
offentliggarelsen af udenrigshandelstallene for juni 1986. Med baggrund i en udskydelse
af offentliggerelsen med ca. en uge blev Nationalbankens intervention af lengere varig-
hed end péregnet. I perioden anvendtes ca. 12 mia.ke. til stabiliseringsformailet.

Den stabiliserende effekt, der spores i renteflukruationsfigurerne, gjorde sig imidler-
tid kun gzldende i selve interventionsperioder, og cfierfolgende viste markedet pd ny
betydelige udsving. Interventionsomfanget understreger tillige, at Natiopalbanken ikke
i praksis gennem sine transaktioner pi Fondsbarsen kan vende en renteudvikling, som
de ovrige markedsdeltagere sigter mod.

Som tidligere anfert er 4rsagen til de ofte kraftige rentebevagelser omkring den
underliggende tendens muligvis en meget falsom forventningsdannelse og 1 forbindelse
hermed et vesentligt spekulativt element i den daglige handel i form af meget koresig-
tede kebs- og salgsdispositioner. Det ligger uden for Nationalbankens naturlige opgaver
mere mekanisk ar bremse rent spekulative betonede udsving, da en sidan markeds-
adferd kunne stette hjemtagelsen af gevinster, der alene har baggrund i sidanne kortsig-
tede positioner.

Ud over at meget spekulativt prazgede markeder over tiden kan indeholde en vis selv-
regulerende effekt, forekommer det at vare en afgerende forudszming for en stabilise-
ring af forventningsdannelsen, at der sker en tydelig og mere holdbar forbedring af de
fortsatte balanceproblemer herunder isxr i uligeveegten pd betalingshalancen.

Forsikringsordninger pd obiigationsmarkedel

Under indtryk af erfaringerne med ustabile kurser pd obligationsmarkedet har penge-
institutterne 1 samarbejde med realkreditinstitutterne i de senere 4r udvikler en rckke
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sikringsordninger sisom kurskontrakter, ydelsessikringer, forhdndstin mv. Sikringsord-
ningerne muliggar, at lintager mod betaling af en vis preemie kan opni sikkerhed for de
endelige lanevilkir uathangigt af rentebevagelsemne 1 perioden frem til lanets effektue-
ring. Eksempelvis har selger i forbindelse med optagelse af realkreditldn ved ejerskifte
siden november 1984 kunnet indgd en forhindsaftale med et pengeinstitut om en
bestemt kurs for de obligationer, der indgér i linet. Omkostningen ved indgdelse af en
sddan kurskontrake ligger typisk i sterrelsesordenen % kurspoint (fer skat), hvilket i
skrivende stund svarer il en forhajelse af den effekave rente pé 0,05 procentpoint for et
20-drigr realkreditlan.

Mere generelt er det kendetegnende for produkeudviklingen pd de {finansielle marke-
der, at den store uforudsigelighed i prisbevaegelserne bl.a. har givet sig udslag i stadig
mere omfattende markeder for risici herunder de sikaldee options- og futuresmarkeder,
der fungerer parallelt med markederne for de underliggende aktiver. Internationalise-
ringen af de finansielle markeder bar medvirket til en hurtigere spredning landene imel-
lem af sidanne kontraktformer, som indebezrer sgede muligheder for sivel léntagere
som investorer.

I de senere ar har en lang rekke udenlandske berser dbnet for handel med finansielle
futures og optioner, og dannelsen af sidanne markeder i Kebenhavns Fondshars’ regie er
ogsid under udvikling i Danmark. I Iyset af den internationale udvikling besluttede be-
styrelsen for Kebenhavns Fondsbers siledes i december 1986 at nedsztte et udvalg for
options-, futures- og terminskontrakter med henblik pd at fremskynde etableringen af et
dansk marked i de pagaxldende kontrakiformer. Efter udvalgets konstituering etablere-
des en rakke arbejdsgrupper til lesning af de mere teknisk betonede problemkredse i
forbindelse med markedernes etablering.

Herudover har Ministeriet for Skatter og Afgifter I marts 1987 nedsat et udvalg, det
skal sege at beskrive de forskellige kontraktformer samt undersage, om de geldende
skatteregler pd omridet er hensigtsmassige og tilstrakkelige, og i benzgtende fald
fremkomme med forslag til zndrede regler. Udvalgets kommissorium omfatter sdvel
kontraktformer pé de finansielle markeder som p# varemarkeder.

Endelig stiftedes i juli 1987 Garantifonden for Danske Optioner og Futures, der skal
std som modpart 1 alle options- og futureskontrakeer, der noteres pi Kabenhavns Fonds-
bars, samt administtere margeninddakning, handel og afvikling af koncrakeerne. Des-
uden pdhviler det Garantifonden at informere investorerne om kontrakternes serlige
karakter og de risici, der er forbundet med investering i disse instrumenter. National-
banken er medstifter af Garantifonden og delrager i de nzvnte udvalgsarbejder.

Der stiles efter at pibegynde handelen pd Ksbenhavns Fondsbars i optioner og futu-
tes 1 labet af efterdret 1987.



16

Uddrag af
nationalbankdirektar Richard Mikkelsens
indleg pd Danmarks Sparekasseforenings drsmede
den 11. juni 1987

Vender vi tilbage til pengeinstitutternes balancer, si er det et andet trek, som det er
veerd at legge mazerke til, at pengeinstitutterne gradvis har reducetet deres obligationsbe-
holdninger, og det er vort indtryk, at man samtidig har foretaget omlegninger til papi-
rer med kortere lebetider.

Pengeinstitutterne har siledes gjort sig mindre athzngige af obligationer og dermed
af den usikkerhed, der for et pengeinstitut er kayttet til at have en stor beholdning af
mellem- og langfristede vardipapirer. Dette forekommer at vaere en fornuftig linie ikke
mindst pa baggrund af erfaringerne fra 1986.

Ser man pi stigningstakeen for indlin, der tidligere har vaeret meget stor, si er denne
faldet drastisk, siledes at de deponetinger, som pengeinstitutterne mi foretage i Na-
tionalbanken som felge af haj indlinsvaekst, nu udger mindre end 1 mia.kr., og som
bekendt forrentes disse deponeringer nu med pengemarkedsrenten, siledes at depone-
ringsordningen 1 dag ikke et nogen reel belasining for pengeinstitatterne.

Forholdene pd disse forskellige omrider er siledes ved ar vaxre normaliseret.

Det kunne man derimod indtil for nylig ikke sige om pengeinstitucternes netrogeld
il Nationalbanken, der fra efterirer 1986 var kraftigt stigende i nogle méineder og en
overgang kom op over 40 mia.kr.

Som falge heraf er vort indlinsbevissystemn skrumpet ind til nasten ingenting. Ude-
stiende indlansbeviser kulminerede t maj 1986 med 37 mia.kt., men er siden faldet,
hvorefrer der i dag blot udestdr beviser for 8 mia kr.

Arsagen til denne udvikling er det store underskud pi betalingsbalancen sammen-
holdt med, at den private kapitalimport svigtede i 1986 og i andet halvir oven 1 kebet
blev negativ, siledes at der efterhdnden opstod et voldsomt indentandsk likviditetsdren,
der slog ud i en kraftig stigning i pengeinstituttetnes nettogald til Nationalbanken.

Denne udvikling er nu vendt, idet den private kapitalimport i de seneste méineder
igen har veret af en betrageelig storrelsesorden.

Efter kursjusceringen i januar gik der et stykke tid, for vi begyndte at genvinde de va-
lutatab, vi kom ud for for kursjusteringen, men det er siden giet sterke, og i minederne
marts, april og maj har de private kapiralbevegelser medfert en nettokapicalindstrem-
ning, der kan anslas til omkring 25 mia.kr. Samtidig blev underskuddet pd betalingsba-
lancens lebende poster i 1. kvartal mere end halveret i forhold til samme periode sidste
ar.

Dette har selvialgelig sat sig spot i pengeinstitutternes likviditersforhold, siledes at
tendensen nu gir i retning af fald i netrogelden til Nationalbanken.

En betydelig del af den private nettokapitalimport har haft form af netcosalg til ud-
landet af kroneobligationer.
Siden februar har det minedlige salg gennemsnitlige andrager 3 mia.kr. Heroverfor
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star, at nettotilgangen til obligationsmarkedet af statspapirer og kreditforeningsobligati-
oner er kommet ned pa et niveau, som p4 méinedsbasis og udregnet efter kursveerdi er af
nogenlunde samme storrelsesorden, 3-4 mia.kr. Der kan derfor nzppe vere tvivl om, at
salget til udlandet af kroneobligationer hat stimuleret obligationskurserne, séledes at vi
har fiet en i hvert fald marginalt lavere obligationstente, end vi eflers ville have haft.

Dette forhold ber tages med ved vurderingen af den liberalisering, der er foretaget af
portefaljeinvesteringer. Det har i diskussionen om denne liberalisering varet fremfart,
at salg til udlandet af kroneobligationer er en dyr form for betalingsbalancefinansiering
sammenlignet med finansiering ved hjzip af offentlige 1dn.

Det er imidlertid et spargsmal, hvor meget dyrere det er for staten, at der tilvejebrin-
ges valuta ved salg af kroneobligationer fremfor ved statslige udenlandske 14n.

Der kan naturligvis veere periodet, hvor det forekommer hensigtsmassigt og simeligt
at satse mere pd direkte offentlig lintagning, og dette er jo ogsd rent faktisk sket, men
under de forhold, der har eksisteret 1 det sidste halve 4rs tid, og som vi ogsd har oplevet
tidligere, vil den samlede indenlandske renteeffeke af kroneobligationssalget til udlan-
det - i kraft af de bruttostereelser, der er tale om ~ kunne gere et mazrkbare indhug i den
merudgift for staten, der folger af, at kronerenten er hojere end den rente, der skal beta-
les ved direkte lineoptagelse.

Hertil kommer, at resultatet pd lengere sigt natutligvis i hej grad vil bero pd, hvordan
det gir med de linevalutaer, der er anvendt. En endelig sammenlignende opgarelse vil
forst kunne foretages, nir linene respekrive kroneobligationerne forfalder til indfrielse.

Problemerne omkring 6. juli banken hznger sammen med en forretningsfarelse, som
man heldigvis sjeldent stader pd, og dette bar ikke give anledning til lovinitiativer, der
ville gore det sverere for den dygrige og professioneile bank- og sparekasseledelse at ud-
vise det initiativ og gipimod, der er nedvendigt for ac pengeinstitutsektoren, ligesom
andre sekrorer inden for erhvervslivet, kan udfylde sin tolle | samfundsskonomien pi til-
fredsstillende mide.

Det ville siledes vaere helt forkert at sammenblande dispositioner, det kan karakeerise-
res som uforsvarlige, med det forhold, at pengeinstitutter skal vaere villige til at gd ind i
engagementer, der er forbunder med risiko. Et kreditformidlingssystem er ikke effek-
tivt, medmindre det i kraft af indtjening og konsolidering er i stand til at pitage sig
sisici. Det er en del af processen for skonomisk veckst og udvikling.

I denne forbindelse vil jeg gerne kort gd ind i den diskussion, der igen har rejst sig om
egenkapitalkravet til banker og sparekasser. Det er i denne diskussion blevet fremfert, ac
indfarelsen af en indlinssikringsordning skulle gere det muligt at slakke pa kravet tif
egenkapitalen, og endvidere at en sidan lempelse ville vaere rimelig af hensyn til kon-
kurrenceevnen over for udenlandske pengeinstitutter, der er undergivet mindre strenge
regler pd dette omride.

Hertil vil jeg gemne farst sige, at en ret stor del af egenkapitalkravet her i landet er
dxkket ved ansvarlig indskudskapital, og erfaringen har vist, at denne kapital ikke er
meget vaerd i rekonstruktionstilfelde, men kun teeller fuldt med i tilfelde af konkurs.
Skreeller man den ansvarlige indskudskapiral {ta, er dackningen i form af aktiekapital og
reserver nede pd 5,7 pet., dvs. ikke noget serlig hojt tal.

For det andert er det ganske vist blevet almindeligt at have et indlinssikringssystem, og
et sidant fir vi nu ogsd herhjemme, men det kan kun blive en nedhjzlpslesning. Det af-
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garende er en fornuftig konsolidering og dermed en egenkapital, der kan give en betryg-
gende sikkerhed for indskydernes penge.

For det tredie kan det ikke vaere et mil at senke standarden til det niveau, man ser
visse steder. [ en del lande, bl.a. USA og England, arbejder myndighederne energisk pa
at styrke sikkerhedsniveauet, og det er et gennemgdende trek, at dette arbejde stotees af
ansvarlige kredse inden for pengeinstitutverdenen i de pigzldende lande. Ogsé af den
grund bet vi ikke sleckke pd vor standard.

Noget andert ef, at den mide, hvorpd egenkapitalkravet beregnes, kan forekomme
utidssvarende, og at det ville veere mere rimeligt at anvende en betegningsmetode, hvor
egenkapitalkravet knytres til aktivernes risikograd fremfor til gelds- og garantiforpligtel-
setne. Ved en sddan ordning ville der blive taget hensyn til de forskelle, der nu engang
eksisterer mellem pengeinstitutterne med hensyn til udlins- og placeringsmanster, men
det samlede sikkerhedsniveau ber ikke svackkes ved en sidan reform.
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Nationalbankens pressemeddelelse af 1. juli 1987

Nationalbankens engagement 1 6. juli bank-sagen

Den 23. marts 1987 tradte 6. juli banken i betalingsstandsning, da Tilsynet med Ban-
ker og Sparekasser ikke kunne godkende bankens regnskab og havde konstateret et
vasentligt foraget behov for hensattelser,

Betalingsstandsningen medferte bl.a., at samtlige indskud blev blokerede. Den en-
kelte indskyder kunne dog alt efter sine ovrige skonomiske forhold beldne sine indskud 1
andre pengeinstirutrer, hvilket er sket I et vist omfang, men ikke efter nogen standardi-
seret procedure.

Den umiddelbare indstilling i Nationalbanken var, at 6. juli bankens forretningsfarelse
var s3 speciel og dens betydning for det danske bankvesen si begranset, at der ikke var
nogen pengepolitisk motivering for at gribe ind.

Regeringen tog imidlertid kentakt med Den Danske Bankforening med henblik pé at
fa etableret en garantiordning for indskyderne.

I betragtning af, at Bankforeningen allerede arbejdede pd udformning af en generel
indskudsgarantiordning, fandt Nationalbanken, at det var naturligt, at der etableredes
en ad hoc ordning for 6. jufi bankens indskydere, og Nationalbanken gav tilsagn om at
yde likviditetsstotee til en sddan ordning.

Bankforeningen udarbejdede herefter et titbud om at dekke private indskud inden
for felgende rammer:

100 pet. dackning af indskud op til 50.000 kr.,

80 pct. dzkning af indskud i intervaller 50.000-100.000 k1. og

80 pet. dzkning af visse setlige indskud op til 500.000 kr.

Tilbuddet havde som forudsztning, at banken erkleredes konkurs.

Af 6. juli bankens ca. 20.000 indskudskonti var ca. 18.500 (godt 90 pct.) pd under
100.000 kr. Belobsmassigt dakkede ordningen ca. halvdelen af de samlede indskud.

I slutningen af aprif gav Sydbank udtryk for interesse i en overtagelse af 6. juli ban-
kens aktiver og passiver under forudsztning af, at Sydbank ikke led ekonomusk tab, dvs.
at den skattemassige udnyttelse af tab ville kunne opveje omkostningermne.

Nationalbanken gav efter dreftelse i bestytelsen udiryk for ac ville statte en sadan
overtagelse ved at yde Sydbank midlertidig likviditetsstotte til en favorabel rente.

Efter et par dages gennemgang af 6. juli bankens engagementer fandt Sydbank, at
tabsrisiciene var sd store, at der ud over likviditetsstatte var behov for tilforsel af ansvarlig
kapital, der kunne dekke en del af de tab, der mitte forventes i afviklingsselskabet,
siledes at Sydbank kunne fi dzkning af de resterende tab gennem skattemassige af-
skrivainger.

Kreditforeningen Danmark og Nykredit viste interesse i at tegne en vis ansvarlig ind-
skudskapital, hvarved foreningernes tab ville blive mindre, end hvis der blev gennem-
fart en konkursbehandling af 6. juli banken.

Disse belab var imidlertid ikke tilstrzkkelige, og for at ordningen kunne gennem-
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fotes, besluttede Nationalbanken efter en rakke forthandlinger at tegne ansvarlig ind-
skudskapital pd 125 mill.kr.

Til slut opstod der problemer med hensyn til dekning af eventuelle ubogfarte garan-
tier i 6. juli banken, og Nationalbanken mitte, sifremt ordningen skulle gennemfares,
pitage sig garanti for sidanne krav.

Der kunne hetefter gennemfares folgende ordning med hensyn til ansvarlig indskuds-
kapital:

Risikoklasse Kreditforeningerne Sydbank Nationalbanken I alt
Mill k. Mill kr. Mill ke. Mill.ke.
Ao 50 50 25 125
B......... 50 125 60 233
Coooo. — 50 40 90
Tale....... 100 225 125 450

Nationalbankens stette til ordningen omfatter siledes:

1. Likviditetsstotte til Sydbank.

Likviditetsstotten omfatter 14n pa op til 700 mill.kr. over 18 maneder til en rente, der

er 5 pet. under interbankrenten. Under visse omstzendigheder kan cilsagnet forlenges

nogle maneder. Den rentemassige fordel af tilsagnet er, sdfremt lnet udnycees fulde
ud, ca. 50 mill.kr., der indgdr i Sydbanks skattegrundlag.

2. Indskud af ansvarlig indskudskapital pd op tif 125 mill kr.

Det m4 dog skennes, at tabet pd den ansvarlige indskudskapital bliver vaesentlig

mindre.

3. Garanti for eventuelle ubogforte garantier i 6. juli banken, men dette forventes

efter de foreliggende oplysninger ikke at medtere tab.

Med henblik p4 en effektiv og kotrekt tabsopgerelse er der aftalt en afviklingsperiode
pi 3 4r, inden for hvilken langt de fleste engagementer vil veere endeligt afvikler, lige-
som det er sikret Nationalbanken og de to kreditforeninget indseende med Sydbanks
labende administration: af afviklingsprocessen.

Det er ikke muligt pd nuverende tidspunkt at opgare fordelingen af tab pd de enkelee
deltagere i den ordning, der er etableret.

Der bar dog ikke vare tvivl om, at de skattereessige regler og Nationalbankens bidrag
kommer til at dekke den altovervejende del af tabene, dog siledes at 6. juli bankens
egenkapital — herunder aktickapitalen — forst er géet tabt.

Ovenstaende redegarelse er udformet med det sigre dels at klargere den rolle, Natio-
nalbanken har spillet i etableringen af ordningen, herunder den patagne tabsrisiko, dels
at gore det klart, at gennemforelse af en almindelig indskudsgarantiordning, som ikke
kan give fuld d=kning for alle indskud, mi indebere, at Nationalbanken ikke i frem-
tidige tilfelde kan parage sig at garantere de tilgodchavender, der ikke dackkes af en
sidan ordning.

Afslutningsvis mi det nzvnes, at en afvikling af 6. juli banken gennem en konkurs-
behandling pa grund af de regler, der 154 fald gzelder, ville medfere et resultat, der fra et
samfundsekonomisk synspunkt ville have veret mete utilfredsstillende.
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Nationalbankens pressemeddelelse af 2. juli 1987

Danmarks Nationalbank har 1 dag meddelt pengeinstitutcernes organisationer, at reg-
lerne for pengeinstitutternes mellemverender med Nationalbanken bliver ndret med
virkning fra den 3. august 1987.

Andringerne tilsigeer bl.a. at forbedre og forenkle likviditetsstyringen samr at styrke
pengemarkedets funktion i udligningen af likviditetsforskelle mellem pengeinstitut-
terne.

Der indfores en generel lineadgang I Nationalbanken med et maksimum udtryke som
andel af det enkelte pengeinstituts egenkapital mv. Dette maksimum vil blive fastsat i
slutningen af juli geldende indtil videre, og det kan pé grundlag af de aktuelle likvidi-
tetsforhold forventes at blive i starrelsesordenen 30-40 pct. af egenkapitalen mv. Lintag-
ningen vil ske i form af dag-til-dag overtrak pd foliokonti tit en rente, der meddeles dag-
ligt.

Hyvis Nationalbanken skenner det fornedent, kan den generelle lineadgang suppleres
med intervention 1 pengemarkedet. I sd fald vil det enkelte pengeinstituts mulighed for
at line i Nationalbanken over pengemarkedet blive begreenset til en vis procentdel af
egenkapitalen mv.

Endvidere indferes fortentning af pengeinstitutternes indskud pd foliokonti i Natio-
nalbanken. Renten meddeles dagligt, og ved fastsztrelsen vil Nationalbanken sege at
undgd bratte fald i pengemarkedsrenten, nédr pengeinstitucternes fikviditer bliver posi-
tiv.

Endelig forenkles indldnsbevissystemet. Fra august vil Nationalbanken kun seige én
serie indlinsbeviser ad gangen med omkring 3 mineders lobetid. De nye indlinsbeviser
kan ikke belines. Nationalbanken vil normait vaere villig dl at tilbagekabe indlinsbevi-
ser uansct restlabetid, men forbeholder sig at kunne suspendere tilbageksbert,

Nationralbanken har afrale med pengeinstitutternes organisacioner, at basisstignings-
takten for indldn fastholdes pd 7 pct. i andet halvir 1987. Pengeinstitutter, der har en
stotre Indldnsstigning end basisstigningstakten, skal fortsat indbetale 20 pct. af det over-
skydende beleb som szrligt indskud i Nationalbanken den nestfolgende maned. Opge-
relserne af pengeinstitutternes balancer har 1 de seneste mineder vist en meget moderat
indlinsstigningstake, og der er sker en klar afdempning af udldnsvacksten. P& denne
baggrund forrentes pengeinstitutternes serlige indskud i Nationalbanken for tiden med
pengemarkedsrenten.

Yderligere oplysninger kan s ved henvendelse pd telefon 01 14 14 11, lokal 3051.






Tabeller og figurer



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

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

. Oplysninger foreligger ikke
*  Forelebige eller ansldede tal
Databrod

I tabeller, hvor banker og sparckasser indgir, er
tallene cksklusive faroske og gronlandske banker
og spatckasser, men inklusive hervzrende filialer
af udenlandske pengeinstitutter.

Som felge af bonflikt pid Datacentralen og i Dan-
marks Siatistik har det ikke varet muligt ar op-
datere samtlige tabeller. I nogle tabeller er anvendlt
skonnede 2.



Nationalbankens vigtigste aktiver og passiver 1
Aktiver Passiver
Den officielle likviditet2) Statens tilgode-
) Seddel- havende

Netto- Obliga- Indlans-

Ultimo!} fordtinger | UdHn®) tioner o8 Indiin®) § ans
Guld?) pi ud- og akrier mz{ltt; eviser Lebende | Postgiro-
landet ome konto?} midler

m.v.
Millioner kroner

1976 .. .. ... 501 4052 2108 15 754 9 682 591 ° 9336 - 736
1977 oo 577 8 794 4018 13 089 11 D44 718 ° 14 408 - 425
1978 ... ... 594 15 597 5 236 11 478 12 016 1588 ° 17 686 768
1979 ... % 280 16 866 5 204 11 400 13 254 1568 e 14 184 2234
1980 ........... 5 741 19 692 2589 11 876 14 151 1273 e 12 198 1826
1981 ... ... 4 759 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 ° 6 943 2 325
1983 ... ....... 6 137 35133 8 049 14 657 17 045 571 hd 19 624 2 872
1984 .. ......... 5 661 33 969 11 692 11 521 18 716 2507 ® 12 346 4 329
1885 ... 4772 48 716 26 196 13 760 20 155 2 562 2% 816 16 207 5 142
1986 ... ....... 4 675 31 189 42 875 23 880 21 339 767 7 907 49 499 1491
1083 Marts. .. ... 5 663 20 925 13 357 11 471 15 765 635 A 14 689 2 492
Jupi.o oo 5 663 26 439 975 11 992 16 305 4 024 = 3 427 2711
Sept. ...... 5 663 30 178 2 857 12 004 15 837 1 430 ® 11 082 2 686
Dec. ...... 5 663 31 280 7973 12 053 17 045 573 4 15 907 2 872
1984 Marts. ... .. 6 137 32 204 3219 12 425 16 559 710 e 10 792 183
Juni.. ... 6 137 31 209 4 438 12 762 17 422 1739 4 8 186 1141
Sept. ...... 6 137 38 776 6 455 12 986 16 839 2 455 e 16 908 580
Dec. ...... 6 137 31 338 11 581 13 111 18 716 2502 © Q272 4 329
1985 Marts. ... .. 5 661 44 044 7 736 11 540 17 944 2528 ® 19 586 a1
Juni. ... 5 661 50 387 8 695 11 649 16 731 3 089 . 23 634 2 266
Sept. ...... 5 661 49 578 16 481 11 189 18 438 2 841 15 465 14 193 2432
Dec. ...... 5 661 51076 26 203 11 270 20 155 2 562 23 816 13 184 5 142
1986 Jan........ 4772 43 974 19 348 13 810 18 944 2 796 21 748 8 400 362
Feb. ...... 4772 41 702 22 603 13 898 18 856 2311 24 407 8 082 8
Marts. . ... 4772 38 990 29 252 13 987 19 437 2 25% 24 039 12 480 1106
April . ... .. 4772 37 397 37 869 14 043 19121 2 240 36 363 8 569 - 143
Maj ....... 4772 35 341 32554 14 087 20 251 1 898 31 380 4719  ~1002
Juni. ..o 4772 33 067 35 970 14 151 20 600 1975 27 749 8534 - 636
Juli oo 4772 26 036 20 731 23 081 20 161 1355 13 330 10552 - 659
Aug. ... .. 4772 34 187 16 660 25 010 19 757 1748 10 686 19776 — 1362
Sept. ... .. 4 772 29 589 18 770 25 010 19 504 10652 5 808 23794 - 643
Oke. ...... 4772 30577 17 035 25 006 19 741 1 169 4 845 24745 -~ 848
Nov. ...... 4772 37 09C 31 945 25 661 20 033 654 4477 47 147 - 747
Dec. ...... 4772 31 681 42 863 25 709 21 339 750 7 907 48 424 1491
1687 Jan. ..... .. 4 675 23 321 46 243 23 837 20 049 1195 4351 46937 - 813
EBeb. ...... 4 675 31 667 43 272 23 872 19 826 1398 4278 52 746 - 1751
Marts. ... .. 4 675 44 822 32 152 23 892 19 673 1270 4554 57 441 - 2227
April ...... 4675 43 705 33 131 23 863 21 055 1572 4 338 53 664 - 1484
Maj....... 4 675 55 954 21 330 23 871 21 100 1598 7 363 52872 —-2730
Juoni....... 4 675 60 986 15 311 23 897 21 632 1 248 9 187 50 284 -1117

Y

a

%)

Da tallenc ultimo #ret er statustal, mens tallene uliimo mine-
den er balanceral, kan tallenc ultimo december afvige fra tallene
ultimo dret.

Danmatks officielle internationale likviditet er specificerer pd
side 2. Kursreguleringer af den officielle likvidicet medferte i 1976
en forringelse pa 146 millkr., i 1977 en forbedring pd 109
mill.kr., 1 1978 en forringelse pd 1.578 mill.ks., i 1979 en forbed-
ring pd 4.315 mill.kr., i 1980 en forbedring pi 4.597 mill k., i
1981 en forbedring pd 2.556 mill ke, i 1982 en forbedring péd
3.436 mill.kr., i 1983 en forbedring pd 4.471 mill.kr., i 1984 en
forbedring pa 2.214 millke., 1 1985 en forringelse pd 3.274
mill.kr., 1 januar 1986 en forringelse pd 219 mill kr., ved status
ultimo 1986 en forringelse pé 588 mill.kr. og i januar 1987 en for-
ringelse pd 44 mill.kr.

I 1976 er guldbeholdningen optaget til en vaerdi beregnet pi

grundlag af centralkursen 1 kr. = 0,112575 g fint guid. Fra og med
1977 et beholdningen beregnet p# grundlag af’ 1 kr. = 0,103737 g
fint guld. Fra og med 1979 er vaerdien af beholdningen ved status-
opgerelserne opgjort pa grundlag af den af Den Europaiske Fond
for Monerart Samarbejde beregnede gennemsnitspris for det neer-
mest forudgiende halvir, dog hejst pisen den nastsidste hverdag
i pericden. Ved status 1986 er vardien af 1 ounce fint
guld = 363,459 ECU svarende til 1 kr. = 0,0108335 g fine guld.

4) Bankers og sparekassers mellemvarender med Nationalbanken er

specificeret pd side 15,
5} Inklusive ,Konsolideringskonto”, det ophevedes 1. januar 1983,
hvor saldoen overfartes til |,Lebende konto'.



2 Danmarks internationale likviditet
Officiel likvidizet
National- National- Futopzisk Swrlige Reserve. National- )
bankens bankens ulolp lske traknings- e§§¥\e Officiel bankerns Officiel
Ultimo') guid- fordringer iyl rertigheder Nd likviditer | forpligeelser |  likviditet
behold- pi enECeUcr i IMF D}w;[rF%or brutto over for netto?)
ning?) udlandet ( ) (SDR) ) udlandet
Millioner kroner
1976 ... ... 501 3871 . 551 450 5373 820 4553
1977 ... 577 7 987 . 681 511 9 756 385 9 371
1978 ........ 594 14 830 . 649 455 16 528 337 16 191
1979 .. ..., 3 280 12 670 3 084 972 543 20 549 403 20 146
1980 ........ 5 741 15 981 2 336 1056 798 25 912 479 25 433
1981 ........ 4 759 14 283 2077 1471 898 23 488 350 23 138
1982 ........ 5 663 14 796 2035 1631 923 25 048 698 24 350
1983 ........ 6 137 27 569 4 805 1227 2120 41 858 588 41 270
1984 ........ 5 661 27 190 3234 1747 2 368 40 200 570 39 630
1985 ........ 4772 41 328 4194 1759 2 040 54 093 G035 53 488
1986 . ....... 4675 33 562 392 1 862 1143 41 634 5770 35 864
1986 Aprd. .. 4772 30 868 2 875 1831 2070 42 416 247 42 169
Maj.... 4772 28 752 2 875 1831 2119 40 349 236 40 113
Juni ... 4772 27 677 2 875 1 881 2073 30 278 1 439 37 839
Jul: ... 4772 30 333 2 437 1 881 2 086 41 509 16 701 30 808
Aug. ... 4772 29 551 1913 1881 1990 40 107 1148 38 959
Sept.. .. 4772 33 987 1911 1904 2032 44 606 10 245 34 361
Okt. ... 4772 34 134 2013 1912 1979 44 810 9 461 35 349
Nov. ... 4772 34123 438 2022 1212 42 567 705 41 862
Dec. ... 4772 33 844 412 2022 1303 42 353 3 900 36 453
1987 Jan..... 4675 41 631 549 1862 1143 49 860 21 864 27 996
Feb. 4675 46 414 533 1874 964 54 460 18118 36 342
Marts 4 675 42 806 503 1764 36 49 784 287 49 497
April 4675 40 669 1 487 1764 106 48 701 321 48 380
Maj . 4675 52 624 1 487 1865 341 60 992 363 60 629
Juni 4 675 57 262 1458 1 865 784 66 044 383 65 661
Banker Sparckasser Bankers og Samlet
sparckassers | international
Ultimo®) Valuta- Valuta- Nettovaluta- Valura- Valuta- Nettovaluta- nettﬁ‘»rah':m» lfkviditec
aktiver passiver stilling aktiver passiver stilling stilling’) newo
Millioner kroner
1976 ........ 10 216 8 230 1986 204 172 32 2018 6571
1977 oo 14 975 12 702 2273 1256 327 929 3202 12 573
1978 ... .. 18 690 18 151 539 889 637 252 791 16 982
1979 ... .. 24 775 23 200 1575 2023 1 349 674 2 249 22 395
1980 ........ 27 535 27 936 - 401 2294 1638 636 255 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 -3 457 5 349 5 816 -~ 467 - 3924 37 346
1984 . ..., ... 82 706 85 338 -~ 20632 7 636 8010 -~ 374 - 3006 36 624
1985 ... ... 112 600 116 897 - 4297 14 660 15 765 -1165 - 5462 48 026
1986 . ....... - 3218* 732% - 2 486% 33 378%
1986 April. .. 116 344 120 147 -3 803 18 655 20 474 - 1819 - 3622 36 547
Maj . ... 117 053 122 884 -5 831 20 397 21 853 ~ 1456 - 7287 32 826
Juni ... 123 659 127 264 - 3605 20 367 21 134 - 767 - 4372 33 467
Juli ... 124 829 127 171 - 2342 21 513 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 -3154 21 287 21 777 - 490 —~ 3644 31 705
Nov. ... 100 116 104 857 -4 741 21799 21293 506 - 4235 37 627
Dec. ... 96 897 160 404 - 3507 20 863 20 091 772 - 2735 33718
1987 Jan..... 104 121 104 376 - 455 20 867 18 697 2170 1715 29 711
Feb. ... 102 506 103 274 -~ 768 21 699 20 005 1 694 926 37 268
Marts 102 728 107 411 - 4683 21 906 21 112 794 - 3889 45 608
April 163 208 104 195 - 987 21 494 21032 442 - 545 47 835
Maj . 104 535 107 806 -3271 22 611 22 330 581 - 2690 57 939
Juni 110 823 115 757 - 4934 24 935 25 604 - 669 - 5603 G0 058

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



(fortsat) Danmarks internationale likviditet 3
Mia.kr.
ULTIMO MANEDEN
60 Officiel likviditet brutto £ 0
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Officiel likvidirer Bankers
R R Samlet
s Szrlige National- o8 :
. National- . : ) spare- intesr-
I\gatz;nal- bankens Euro}p glske trmkn;ngs- RC.SEFW' Officiel ba?k;ens Officiel kassets national
Ultimo?) ADKEDS | pordringer | Vs feTUES ) SUROE | jjeiditer |00 likvidicer | netto- | likviditer
guldbe- o enheder heder | .ovet for b pligtelser ol nett
holdning pa {ECU) i IMF IMF THO ) Cover for | N vamta 0
udlandet (SDR) sdlandet stilling
Millioner SDRS)
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 2422 119 2 541
1979 ... 464 1792 436 138 77 2 907 57 2 850 319 3 169
1980 ......... 748 2 083 305 137 i11 3 384 62 3 322 33 3 355
1981 ......... 558 1675 244 173 105 2755 41 2714 49 2763
1982 ......... 612 1 600 220 177 100 2 709 76 2 633 89 2722
1983 ......... 594 2 666 465 119 205 4 049 57 3992 380 3612
1984 ......... 513 2 461 293 158 214 3 639 51 3588 — 273 3315
1985 ......... 485 4202 427 179 207 5 500 62 5 438 555 4 883
1986 ......... 520 3734 44 207 127 4632 642 3990 276% 3 714%
1986 April . 485 3 241 302 187 210 4 425 26 4399 - 590 3 809
Maj ..... 483 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
Juli...... 485 3192 256 192 212 4 337 1126 3211 - 285 2 926
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
Okt...... 485 3 694 218 195 201 4 793 1024 3769 - 395 3374
Nov. .... 485 3773 48 207 117 4 630 78 4552  — 468 4 084
Dec...... 485 3 766 46 207 127 4631 657 3974 - 304 3670
1987 jan. ... .. 520 4 798 63 207 126 5714 2 520 3194 198 3392
Feb. ..... 520 5 328 61 209 105 6223 2 080 4143 106 4249
Marts 520 4 883 58 197 0 5 6358 33 5625 -~ 444 5181
April 520 4 627 169 197 8 5521 36 5485 -~ 62 5 423
Maj ..... 520 5 967 168 209 35 6 899 41 6858 — 305 6 353
Juni ... 520 6 449 164 209 85 7 427 43 7384 -~ 631 6753

# Damarks kvote minus fondens beholdning af danske kroner,

sifreme belaber er positivt. Fra og med 1983 er kvoten bogfert pd

basis af 711 mill.SDR,

4) Se nore 2, side 1.

5} Definitoriske zndringer medferte pr. 1. januar 1977 et fald pd 260
mill. kr. og pr. 1. januar £978 en stigning pi 60 mill.ke.
) Guldbeholdningen er til og med 1979 beregnet pé basis af 35 SDR

pr. ounce, derefrer ved hver statusopgerelse opgjort pd grundlag of
den af Den Europaiske Fond for Monerzte Samarbejde beregnede
gennemsnitspris for nzrmeste forudgiende halvir, dog hejst prisen
den nestsidste hverdag i perioden. Szrdige trzkningsrettigheder
og reservestillingen over for IME er faktiske saldi i SDR. @vrige
poster er beregnet som bogfert vardi i danske kroner omiegnet
efter SDR-kursen pd opgerelsestidspunkeet.



4 Middelkurser { Kabenbhavn for visse valutaer
samt indeks for effekiiv kronekurs

G:;I[f? Heojest Lavest G;?;:ﬁg]- Huojest Lavest G::‘?ﬁgl Hejest TLavest
Kroner pr. 100 enheder af den enkelte valuta
ECUY) SDR2) US-doilars
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 30 947 87 99277 898 78 | 808 46 908 60 734 25
1986 3. kvt...... 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
1987 1.kve...... 781 15 786 00 778 05 87619 89663 862 98 | 695 00 731 80 675 00
2. — 782 01 787 25 779 90 88008 38911 87385 | 680 24 694 95 664 60
April .. .. .. 783 25 784 40 782 05 881 76 885 49 878 12 | 68290 692 50 671 00
... 781 30 78275 780 45 877 01 881 94 87385 | 67207 687 0G 664 60
Juni...o..o 781 S0 787 25 779 90 88141 88911 875 77 | 685 46 694 95 673 30
Sterling D-mark Svenske kroner
1984 ... ... 1380 23 1437 50 1297 40 364 00 368 39 357 84 | 12519 129 98 122 14
1985 ... ... 1363 89 1459 25 1257 50 360 19 364 60 356 45 | 123 04 128 19 118 28
1986 ... ... 1185 93 1308 25 1062 00 37299 378 76 363 94 113 50 118 95 108 20
1986 3. kvt. ... .. 1170 22 1250 25 1102 50 376 17 378 76 37122 112 66 114 50 116 70
4., — ... 1082 46 1110 20 1062 G 37734 37876 376 18 | 10953 110 77 108 20
1987 1. kvt...... 1071 83 1114 00 1037 25 377 76 380 80 375 83 106 81 108 19 105 10
2. — . 1117 12 1128 00 1097 00 376 63 380 25 376 00 | 107 93 168 90 107 30
April ... ... 1112 96 1121 00 1097 00 377 02 378 00 376 53 108 17 108 47 107 75
a ... 112198 112800 1108 40 37624 376 55 376 03 | 107 55 108 05 107 30
Juni....... 1116 45 112375 110525 376 63 380 25 376 00 | 108 07 108 20 107 61
Norske kroner Franske francs Belgiske francs
1984 ... 126 95 129 80 123 45 118 57 119 75 116 73 17 933 18 10 17 735
1985 ... L. 123 15 126 Q9 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 3. kvt. ... 106 26 108 80 103 70 115 76 116 32 115 07 18 206 18 29 18 08
4. 101 50 103 63 99 33 115 21 115 50 114 40 18 161 18 21 18 113
1987 1. kve, ... 98 83 160 22 97 50 113 42 114 93 112 93 18 229 18 400 18 145
2. — 101 36 103 72 100 10 112 86 114 40 112 44 18 174 18 365 18 115
April ... ... 100 87 101 60 100 10 113 21 113 61 112 68 18 201 18 260 18 150
Maj ....... 101 01 101 48 100 35 112 57 112 93 112 44 18 147 18 180 18 115
Jupi.. oo 10z 17 103 72 100 96 112 81 114 40 112 5¢ 18 174 18 365 18 140
Schweizerfrancs Hollandske gylden Italienske lire
1984 ... ... 441 12 456 90 428 60 322 87 326 68 316 78 G 5899 05975 05797
1985 ... 432 42 446 70 417 37 31940 323 75 315 38 G 5546 0 5840 05306
1986 ... ... 45113 471 35 430 15 33067 33574 32298 0 5431 0 5499 05332
1986 3. kvt...... 465 22 471 35 455 20 33362 33574 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
1987 1. kvt...... 449 55 455 25 445 90 334 67 337 60 332 82 05320 0 5437 05281
2. — .. 456 34 462 50 451 12 33414 33800 33355 05235 05305 05186
ﬁpgll ...... 456 86 462 50 451 12 33421 334 93 333 84 0 5286 0 5305 0 5265
Y 458 03 459 73 453 45 333 81 334 32 333 55 05213 05262 05186
Juni. .. ... 454 24 458 00 452 60 33439 33800 333 78 05207 05252 05187
Japanske yen lrske pund Effektiv kromekurs3)
1984 ........... 4 3586 4 6250 4 0730] 1122 67 1128 50 1114 75 86 4 877 84 8
1985 ... 4 4441 4 7560 42200 1121 82 1133 25 1110 20 87 3 89 8 85 4
1986 ... ........ 4 8179 5 1440 4 4170 1083 47 1130 00 1024 00 913 04 4 887
1986 3. kvt. .. ... 5 0374 5 1440 4 9360| 1069 61 1125 00 1034 25 913 925 90 3
4. — ... .. 4 7284 4 9575 4 5870| 102812 103575 1024 00 935 o4 4 92 5
1987 T kvt ... .. 4 5380 4 6685 4 45501 1008 73 1027 25 1003 00 95 4 96 3 94 4
20— 47686 48630  46725| 100773 101810 100515 | 947 950 94 1
April. ... .. 4 7781 4 8630 4 67251 1007 66 1009 00 1006 35 94 6 95 ¢ 94 3
a 4 7885 4 8260 4 7310] 1006 58 1008 00 005 15 94 8 a5 ¢ 94 7
Junio oo 4 7406 4 7635 471501 1008 89 1018 10 1007 00 94 7 95 ¢ 941
'} Til og med 14. september 1984 beregnert pi basis af de kurser, der kronens vaerdi. Indekset er beregnet pé basis 2f handel med indu-
indgar i ECU-kurven. strivarer. 1983 cf benyriet som vagtir. Narmere oplysninger om
2} Beregnet pi basis af de kurser, der indgar i SDR-kurven. beregningsmetoden kan fis ved henvendelse til Danmarks Natio-

4} Indeks 1980 = 100. Fald i indekscr er udiryk for en fortingelse af nalbank, Internationalt Kontor,



Valutakursudviklingen i forhold til dollars

Pet.
l | UGEGENNEMSNIT P

—— Danske kroner = == Starling
e Demr0rK —— Swvenska kroner
— ECUL - -~ Japanske yen

- - - Schweizerfrancs

Valutakursudviklingen i forbold til danske kroner

Pct.
UGEGENNEMSNIT
|
B} 5
0. o
=5t ‘ -5
-10 | T
-16 | -1B
-20 ~20
-26 ' -25
-30 ) pr— T 5 | T L ! T — T T i e yrie—— + =30
i F. M. A M. J. J. A 8. 0. M. D. Jo F. M. A M. J.
1986 1987
—— D-mark = = = Sterling
—— US-dollars ~ « -« Svenske kroner

—— Morske kroner



6 EMS-valutaernes indbyrdes placering

Pct.

UGEGENNEMSNIT

AT E i m W VA AT BT Rk DU R MVK M W& A
1986 1987
—— Danske kroner - = = Hollandske gylden
D-mark Italienske lire
Franske francs Irske pund

- - Belgiske francs

Anm.: Figuren viser EMS-valutaernes piacering 1 forhold til midren af de EMS-valutaer, som har udsvingsgrazuser pi 2% pet. lialienske lire
kan bevege sig med udsving pd op tl 6 pei. over for de pvrige EMS-valuzaer.

Udviklingen i den effektive kronekurs

1980=100 :
UGEGENNEMSNIT

96 - + 1 1 : | 896
95 t 1 — = = —1 88
a4 : i { e A 4 ad
03 I H \ | } a3

/
02 1 i t 1 92
a1 A 21
L \ | I | . B9

J F. M. . Al M. J. . J. A S. 0. N. D. J. = M. A, M. J.
1986 1987

Anm.: Fald 1 indekset er udiryk for en forringelse af kronens verdi. Indekset er beregner pd basis af handel med induserivarer. 1983 er benytiee
som vaegdr. Nzrmere oplysninger om beregningsmeroden kan fis ved henvendelse til Danmarks Nationalbank, Internarionalt Kontor.



Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet 7

Privat sektor
Direkte Portefelje- Regi-
Offentli investeringer i?) investeringer Andre strerede
kc n ;g Kommer- | . regi- kapital-
sekror’} Dansk Uden- cielle llgillls strerede Talt betalinger
Danmatk |Udiandesn| 2S¢ | landske | ia 407 | kapital- i alt
anma andes?) p::irzelr;) veerdi- betalinger®)
papirer
Millioner kroner
Fra udlander
1977 ... 11373 962 200 2 659 707 12 966 7 481 7111 32086 43 459
1978 ......... 11 616 1012 162 4623 717 13 273 7 646 4835 32298 43914
1979 ......... 12 407 1348 185 8 197 725 20457 10 635 6507 48054 GO 461
1980 ......... 17 761 1253 388 3 960 714 25 948 8510 11012 51785 69 546
1981 ......... 28 114 1681 542 5552 1192 28 378 8 360 17 215 62920 91034
1982 ......... 52 219 2191 769 5 253 2 840 30830 9022 19758 700663 122882
1983 ......... 50 986 2 140 1232 12976 2896 65374 11861 14418 110897 161 883
1984 ... .. 66 890 2504 991 25494 4610 139274 20097 12268 205238 272128
1985 ... 68 342 3113 1090 76 363 9502 143 780 46607 15 826 296 281 364 623
1986 ......... 106 003 4 889 641 77 694 33303 170 803 48125 20115 355 570 461 573
1986 2. kve. ... 23181 567 160 22474 8088 39443 8 280 7712 86724 109 905
3. — ... 38309 1030 63 18 119 11958 41292 8 545 4819 85826 124135
4. — ... 29333 2 403 363 17 255 9360 43870 11154 4141 88546 117 879
1987 1. kve. ... 29053 1 405 512 27 439 14243 31650 13029 3871 92149 121 202
: 2. — *. 12 500 400 200 29600 11600 41600 13 500 2400 99700 112 200
T# udlander
1977 ... 2355 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 ... 6703 282 1078 5 146 761 18 105 5 531 5195 36098 42 801
1980 ... 7735 466 1411 4 350 781 24 906 7 098 8547 47559 55294
1981 ......... 19233 856 1679 4916 1316 28177 10174 15059 62177 81410
1982 ... 26 602 978 1366 5 678 3628 30953 13417 20089 76109 102 711
1983 ......... 33 570 1203 2 166 9511 3486 62149 10616 16863 105 994 139 564
1984 ......... 72 577 2 393 3456 16622 6118 125351 10257 15665 179862 252439
1985 ......... 64 045 1 798 3789 59273 12 841 147 520 12370 15 744 253 335 317 380
1986 ......... 69 286 3 584 5865 76716 51762 174893 34821 16656 364297 433 583
1986 2. kvt. ... 19 536 709 1171 18091 15 887 38 866 5576 3768 84 068 103 604
3o— ... 17 961 181 928 16 706 15 197 45454 11092 3994 93552 111513
4. — ... 16 927 2223 2511 17 630 10 113 43129 13 576 3319 92501 109 428
1987 1. kvt. ... 11 533 316 2100 20934 13791 36113 12 008 4800 -90 082 101615
2 — % 10 700 1500 600 22900 16 100 35000 10 OGO 2700 82800 93500
Netto fra adlandet
1977 oo 9018 454 -~ 746 1157 - 34 2319 5 183 1839 10172 19190
1978 ......... 7 885 620 -~ 491 2279 - 280 236 2913 836 6113 13998
1979 ......... 5 705 1066 - 893 3051 - 36 2351 5 104 1312 11935 17 660
1980 ......... 10 625 787 -1023 - 391 - 66 1042 1412 2 466 4227 14252
1681 ......... 8 880 825 -113%7 635 - 124 201 - 1814 2158 744 9 624
1982 ......... 25 618 1213 - 597 - 425 — 788 ~ 123 - 4395 - 333 - 5448 20170
1983 ......... 17 417 937 -~ 934 3465 - 589 3225 1245 - 2448 4901 22 318
1984 ......... - 5 686 111 -2 465 8872 — 1507 13923 9840 - 3399 25375 19689
1985 ......... 4 297 1315 -2699 17090 - 3339 - 3740 34237 82 42946 47 243
1986 ... .. 36 717 1305 -5 224 978 - 18459 - 4090 13 304 3459 -~ 8727 27 990
1986 2. kvt. ... 3645 - 142 - 1011 4383 - 7799 577 2704 3 944 2 656 G 301
3. — ... 20348 849 -~ 865 1413 - 3239 - 4162 -~ 2547 825 - 7726 12622
4. — .. 12 406 180 -2148 - 375 - 753 741 - 2422 822 - 3955 8 451
1987 L.kvt. ... 17 520 1089 -1588 G 485 452 - 4 463 1021 929 2067 19587
. — *. 1800 -1100 - 400 6 700 1500 6 600 3900 - 300 16900 18 700

Anm.: Som indbetetter til Nationalbanken (hovedsagelig af de auto-
riserede valutahandlere). Disse kapitalbetalinger udgar kun
en del af de i betalingsbalancen anferte kapitalbeveegelser,
som ogsi omfarter ikke-registrerede kommercielle Hn og kre-
ditrer, herunder banklin, hvis provenu ikke hjemferes til
Danmark.

1} Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds lintagning i udlander.

2} Direkte investeringer omfatter ikke lengere koncernlin med en

Izberid pi mindsc 5 4r. Indadgiende koncernlin er fra 1. maj 1983
registreret under finansiin, mens udadgiende koncernlin fra

1. januar 1986 registreres under ,, Andre registrerede kapitalbeta-
linger”. De respektive talseriet er af hensyn til sammenlignelighed
rettet tilbage 1 tiden.

3) Inklusive danske valutahandleres investeringer i udlander.

4} Eksklusive valutahandlernes omsetning med udlandet af uden-
landske obligationer. Inklusive valutahandlernes omsztoning med
udlandet af udenlandske aktier.

5) Inklusive Dansk Eksportfinapsieringsfonds og Skibskreditfondens
lingivning til udlandet samt anvarlig indskudskapiral til danske
pengemsntutten



Spectfikation af portefalieinvesteringer

Danske vardipapirer

Udenlandske verdipapirer

Kroneobligacioner

Fremmed- )
Aktier Stazs- Andre Pba nee- montede I ait Aktier Qbhgj’ Lalt
blina- Dliga. reve obliga- tioner?)
obhiga 0DUE tioner
donert) tioner
Millioner kroner

Fra udlandet
1977 ... 63 1 497 614 65 419 2 659 310 397 707
1978......... 67 3 064 920 90 481 4 623 311 4006 717
1979, ... 62 2018 5 672 99 346 8 197 136 589 725
1980......... 725 516 2 030 107 582 3 960 96 618 714
1981......... 1254 527 2 897 120 753 5352 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 2 107 2 504 4 610
1985......... 1801 39 065 24 013 204 11 190 76 363 5 487 4015 9 502
1986......... 2999 31 609 35 869 269 6 948 77 694 21 376 11 927 33 303
1986 2. kvt. .. 634 12 282 8 092 53 1411 22 474 5 367 2721 8 088

3, — .. 837 8 146 7 547 43 1526 18 119 7 233 4725 11 958

4. — .. 970 4 657 10 001 91 1536 17 235 6 074 3 286 9 360
1987 1. kve. .. 1753 11 130 13 404 67 1085 27 439 8 554 5 689 14 243

2, — ¥, 1 600 16 800 9 700 100 1 400 29 600 7 400 4200 11 600
Til udiander
1977 ... 185 307 469 83 458 1501 307 433 740
1978 ......... 128 1153 461 77 524 2 343 312 678 990
1979......... 78 2025 2571 91 381 5 146 120 641 761
1980......... 168 1544 1863 131 644 4 350 73 708 781
1981......... 383 1 482 2 140 152 760 4 916 154 1162 1316
1682, . ....... 383 1196 3 106 246 747 5 678 186 3 442 3 628
1983......... 1189 2619 4 357 464 882 9511 458 3028 3 486
984, ........ 1737 5 769 4 829 300 3 988 16 622 3 405 2712 6118
1985. ... 2 308 25 899 19 769 204 11 063 59 273 8 389 4 4437 12 841
1986, . ....... 2 041 28 731 37 118 269 7 557 76 716 32 880 18 882 51 762
1986 2. kvt. .. 554 7 255 8 466 69 1744 18 091 10 433 5 454 15 887

3. - . 393 6 462 8219 54 1578 16 706 8 880 G 317 15 197

4. — 635 5 480 9 943 41 1531 17 630 5 907 4 206 10 113
1987 1. kvt. .. 878 6 385 12 802 33 856 20 954 9 113 4 678 13 791

2. — 900 11 300 S 300 100 1 300 22 900 6 500 3 600 1¢ 100
Netto fra udlandet
1977 ... ... - 122 1190 146 - 17 - 39 1157 4 - 37 33
1978 ... ..., .. - 60 1911 459 12 - 43 2279 - i - 272 - 273
1979..... ... - 16 - 7 3101 8 - 36 3051 16 - 52 - 36
1980......... 557 - 1028 167 - 24 - 62— 391 23 - 8 - 66
1981......... 871 - 955 757 - 32 - 7 635 96 - 220 - 124
1982......... 254 584 13 - 167 58 - 425 444 - 1232 - 788
1983 . ........ 936 2259 669 - 307 - 92 3465 - 223 - 366 - 589
1984 ......... - 278 7 210 2117 7 - 184 8872 - 1208 -~ 209 - 15307
1985......... - 507 13 166 4 244 20 97 17090 — 2612 - 427 -~ 3339
198G......... 958 1878 - 1249 0 - 609 978 - 11504 - 6955 ~ 18459
1986 2. kvi. .. 80 5026 - 370 - 14 - 333 4383 - 5066 -~ 2733 - 7799

3 — .. 464 1684 - 672 - 11 - 52 1413 - 1647 - 1592 - 3239

4, — .. 335 - 823 58 50 5 - 375 167~ 920 753
1987 1. kvt. .. 875 4 745 602 34 229 6485 - 539 1011 452

2. — *, 700 5 500 400 1] 100 6 700 900 600 1 500

Anm.: Som felge af afrundinger kan der vere mindre forskelle mel-

lem summen af de enkelte tal og de anforte totalbeleb.

1) Fra og med 6. februar 1979 til og med apzil 1983 var salget tl ud-
lander af statsobligationer, der er udstedt fra og med 1975,

suspenderet.

2} Inklusive en ubetydelig netcomsztning af pantebreve og krene-
obligationer emitterct 2f valutandlzndinge.



Optagelse af finanslin i udlandet 9
Bruttolintagning?)
Vare- F_inan§ilf: N

Fremstil- | Bygge- og| handel, MBI Ander, S ctto-

Land- Fiskeri iings- | anlwegs- | restau- | Trans- somhed, | o inder Afdrag?) | lancag-

bra iskeri itk icksom- . . cjen- onlvst Talt ning

g vit vitksom- | rant- og port doms. ply:
somhed hed | hotelvitk- h branche
somhed andel
mv.
Millioner kroner
-

978 ... 1274 121 1114 700 926 1228 5377 2404 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 (53 451 157 795 1050 2824 4638 - 1814
1982 ......... 77 38 205 C 441 420 1019 2264 6659 - 4395
198% ......... 499 52 1226 4012) 2323 1312 3 657 35359 8314 1 245
1984 ......... 1393 200 4181 459 4 666 1956 5561 1594 20097 10 257 9 840
1985 ......... 2874 433 788 1295 7803 4436 17736 4144 46607 12370 34 237
1986 ......... 2280 326 7456 1593 8394 4330 19345 4401 48125 34821 13304
1985 4. kvt. ... 910 82 2 986 437 2 836 1111 6721 1418 16501 4471 12030
1986 1. kve. ... 737 54 2767 546 2872 1238 106015 1917 20146 4577 15569
2. — .. 519 52 1793 443 1622 1074 2099 678 8280 35576 2 704
30— .. 542 82 1107 297 1579 886 3008 1 044 8545 11092 - 2547
4, — 482 138 1789 307 2321 1132 41223 762 11154 13576 - 2422
1987 1. kvt ... 451 35 1705 484 2324 2647 3638 1745 13029 12008 1021
2. — *.. . 13900 10 000 3 900
Anm.: Som felge af afrundinger kan der viere mindre forskelle mel- ikke fuldt sammenlignelige med opgerelser forud for denne daro.

lem summen af de enkelte tal og de anferte totalbelab. I
tabellen indgér lin med en lobedd pd mindst 1 ir optaget af
erhvervsvirksomheder, For 1. juni 1985 dog 5 4r. Indtil 1. maj
1983 kunne finanslin kun oprages til finansiering af inden-
landske anlegsinvesteringer. Som folge af wndringer i valuta-
reguleringen og valutastatistikken pr. 1. maj 1983 er tallene

Opgerelsen af finanslin er ogsé for tidligere 4 zndret i forhoid il
tidligere offentliggjoree tal, idet indadgiende koncernlin nu er
medtaget undet finansldn, se note 1, side 7.

1} Eksklusive omlegninget.

2y Omfarter kun pegioden efter 1. maj 1983,

Udenrigshandelen
Import Eksport
heraf heraf Handels-
Varer il balasce
Fal Va-[fr Brendsels- | forbrug Talt Landbrugs- | Industri- Brig?fsé]s"
b YU . stoffer mv. | samt per- produkret') | produkter mv.?)
ethvervene conbiler .
Milliener kroner

1977 79 637 45 773 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 1566 - 15 432
1979 .. ... 96 839 55 784 18 494 19 291 77 361 18 958 47 996 2 941 - 19 478
1980 ... .. ... 109 388 61 394 24 352 19 852 93 671 22 608 60 913 3 307 - 13 717
1981 ... ... ... 124 170 67 320 29 673 21 943 113 796 26 435 71233 3525 - 10 373
1982 ... ..... 138 865 77 976 29 992 25931 128 173 31 166 80 686 3324 - 10 692
1983 ... ... 148 896 86 014 28 562 29 509 146 800 31 99¢ 91 483 7132 - 2096
1984 ... 171 826 99 915 30 386 36 328 165 346 35575 106 699 8 365 - 6479
1985 ... ... 191 563 109 387 32212 41519 179 577 37 556 115 162 9 416 - 11985
1986 ......... .. 184 735 110 737 15 777 48 278 171715 35 304 115 830 5071 - 13 ¢21
1986 1. kve. ... .. 46 281 27 300 5092 11 330 42 738 8 651 28 140 1734 - 3542
20— L 48 949 29 881 4191 12 337 45 273 8 652 30 504 1427 - 3677
3, — 42 968 25 238 3 411 12 052 39 661 87606 27274 956 ~ 3307
4. — L. 46 538 28 318 3083 12 559 44 043 9 235 29 912 954 —~ 2495
1987 1. kve. . ... 41 794 25 427 3351 10 852 42 596 8 219 28 607 1168 803
April* .. 14 030 8 710 910 3720 13 770 2 800 9120 310 - 260

Anm.: Specialhandel, dvs. eksklusive transithandel. Til og med 1977 1} Inklusive ked- og malkekonserves.

baseret pa generalhandel. Omfatter alene det cgentlige Dan-
marks udenrigshandel, herunder det egendige Danmarks
samhandel med Fareerne og Grenland.

2y Inklusive nordseolie fra og med 1983 og naturgas frz og med sep-

tember 1984,
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Kvantumindeks og bytteforbold i udenrigshandelen

1980=100
KWVARTALSVIS
Eksportprisor (enhadsverdier) |
190 Importpriser [n‘nhlrdr‘;vu!rdu’:r] /_ e
Bytteforhold
120 120
e _’/ . \ /__/
s \\""’_;\H_,___,_f"'--—-_,-’ s = T 100
80 80
60 60
1877 1978 1979 1980 1981 1982 1883 1984 1986 1986 1987
Kvantumindeks Indeks for enhedsveerdier
Bytteforhold?)
1980 = 1007) 1980 = 1001}
Eksport Import Eksport Import 1980 = 1001}
1977 ... L. 79 29 78 72 110
1978 ... ... 84 103 51 72 113
979 ... 93 109 88 82 108
1980......... .. 100 1003) 100 100 160
1981 ........... 103 95 114 i17 g7
1982 ........... 105 98 127 129 98
1983 ......... .. 114 103 132 133 100
1984 ... ...... 121 111 142 144 99
1985 ... ... 126 119 147 147 100
1986 .. ... ... .. 128 128 140 132 106
1983 2. kveo... .. 114 103 129 130 99
3, e 106 96 135 135 100
4. — 119 113 139 139 100
1984 1. kvt 119 111 141 142 10¢
20— 119 110 142 143 99
3. — 116 102 144 146 98
4. — 127 118 145 147 9G
1985 1. kvt...... 124 117 148 151 98
2. — .. 123 i12 148 151 98
3 — 122 113 148 147 101
4., — . ... 134 132 148 144 102
1986 1. kvt.. .. .. 124 121 145 140 103
2, — . 133 134 141 134 105
Bo— 121 123 139 128 109
4, — ... 133 132 140 129 108
1987 L. kvio. .. .. 128 120 141 127 111
Anm.: Specialhandel, dvs. eksklusive transithandel. Til og med 1978 2) Indeks for enhedsvardicrne i cksporten i procent af indeks for

baseret pi generaihandel. Andringen af basis fra general-
handel til specialhandel md antages ikke ar have pivirket
indeksene vasendligl. Eksklusive skibe og fly.
') Til og med 1979 omregnet af Narionalbanken fra oprindelig basis
1975 = 100.

enhedsvaerdierne i importen.
%) Pavirket af en adminisirativ omlzgning af importregistreringen.



Betalingsbalancen 11
Mia.kr.
B Handelsbalance KVARTALSVIS
o | P Tienester og renter mv. 2
—— Lebende poster | alt
‘0
25
I' ~4
E..
E 6
{ -8
.10
-12 4 12
1983 1984 1985 1986 1987
. Uregistre- | Endringer
Registrerede PR
R Andre kapiral- szeizzi- séﬁﬂu:&)
Hand Satrans- . coer, lebende Lebende | betalingerd) P &
andels- S Rejser udbytrer betalinger®) | (netio)
balance?) pore?) {nctto) og lign. trans. postet
{netto) aktioner?) ial .
{netto) —=foragelse al passiver
(netio) eller
formindskelse af aktiver
Millioner kroner
1977 ... .. - 19 440 5 614 - 135 - 3290 5025 —12106 | - 19190 1272 S 812
1978 . ........ - 16 495 5 545 - 120 - 4875 7600 - 8345 | - 13998 165 5 488
1979 ..., - 20 640 6 976 -1210 -~ 6805 5620 - 16065 | — 17 660 1096 499
1980......... - 16 150 7 565 -125% - 9580 6020 - 13400 | - 14252 2877 - 2035
1981......... - 11 635 9 890 - 215 - 13355 3045 -12270 9 624 2745 - 5391
1982......... - 11 585 10 050 - 210 - 18423 940  -19230 [ - 20170 3402 - 2462
1983 ......... - 3325 1¢ 400 875 - 18930 ~1795 -12775 | - 22318 2354 7 189
1984......... - 8395 9 250 670 - 24 240 4935 - 17780 | - 19 689 5373 -~ 3404
1685......... - 14 900 9 370 - 883 —27045 4385 -29075 | - 47 243 4 250 13 918
1886, ........ - 15595 8 690 -2900 - 27825 3085 -34545 | - 27990 7534 - 14089
1984 Z. kvt. .. -~ 2605 2385 220 - 6235 2005 - 4220 - 5580 2584 - 1224
3, — .. - 930 2 340 970 - 5575 785 - 2410 | — 13635 1 367 9 858
4. — - 2815 2500 - 225 - 6320 1115 - 5745 800 657 - 7202
1985 1. kvt - 4 460 2320 ~ 610 - 6855 1430 - 8175 | - 17 364 907 8 282
2, — - 2370 2515 - 250 - 71215 1725 - 5795 | —12 467 1 249 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 - 4015 2015 - 1040 - 50645 615 - 8070 - 616 4654 -~ 12108
2. — - 4340 2 240 - 655 — 81285 290 -10750 6301 -2217 - 21232
3., — - 4 180 2 190 - 330 - 7220 2135 -~ 7405 | - 12622 6237 - 1020
4. — .. - 3060 2245 - 875 - 6675 45~ 8320 8451 - 1140 1271
1987 1. kvt .. 547 1933 -1529 - 585 1351 - %548 | - 19587 3 765% 12 274%

Anm.: Tallene for de seneste kvartaler vil sedvanligvis blive reviderer.

1) Betalingshalancen opgetes i modsatning til udenrigshandelsstati-
stikken som gencralhandel, dvs. inklusive transithandel, og for
riget under &, dvs. den ogsi afspejler Fateemes og Grenlands
samhandel med udlander.

2} Inklusive danske skibes fragtindzegrer ved frage af import til Dan-
mark.

3y Inklusive stetre fra EF’s landbrugsfond (FEOGA) samt Danmarks
bidrag til deekaing af fzllesskabernes finansieringsbehov.

4) Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet er specificeret pé
side 7.

#} Inklusive fejl og udeladelser.

$) Bortset fra tildelinger af satlige trokningstettigheder. Bksklusive
visse kursreguleringer af valutabeholdningen.



12 Statsfinanserne
{Ifolge statsregnskab)
Mia.kr.
B Overskud pa drifts-, anlazgs- og udlnsbudgettet
35 {777} Nenoudgifier pa kapitalbudgettet | 28
— Bruttokasseoverskud
0 { O
265 -25
|
-60 -80
~-7B | =76
100 100
-126 1 —128
—180 1 | 1 =
1976/77 1977778 2:4.kvt. 1979 1880 1981 1982 1983 1984 1985 1886 1987
1978
Afviklec ved
Overskud Netto- Indenlandsk lintagning
pd drifts-, udgifter Brutto-
anlzgs- og pi kasse- .
Finansir') udlins- kapital- overskud?) Sale af g;ﬁini gl‘_ gﬁ:ngfgs%
budgetter?) | budgetier®?)) obligiioner banken Ander?)
(netto)
Millioner kroner
1976477 ... ... - 6170 6 242 - 12412 10 120 -~ 7456 521 9 227
1977/78. ... .. - 6496 11 175 -~ 17 671 14 557 - 6438 2 085 7 467
1978, ...l - 11235 1% 109 - 24 344 18 170 1143 1104 3 927
1979, . ool - 13 060 23723 ~ 36 783 28 051 2 063 - 6 743
1980, . ... ... .. - 17 895 31181 ~ 49 076 34 918 7 627 - 976 7 507
1981.. ... ... ... - 33 867 31576 — 65 443 51 088 7593 - 233 6 995
1982, ... ... ... - 49 419 32473 — 81892 66 816 - 8424 348 23 152
1983.............. ~ 54 241 60 616 - 114 857 101 092 - 1¢ 756 1655 22 866
1984.............. - 43 643 100 455 — 144 098 103 867 5 058 4207 30 966
1985. .. ... ... ~ 26 338 111 363 — 137 701 102 352 - 6884 7079 35 154
1986. . ... ... 7 842 112 990G - 105 148 58 079 - 30 499 - 196 77 764
19877y ...l - 4008 90 134 ~ 94 142
19888} ... ... - 1570 108 274 — 109 844

'} Til og med 1977/78 gik finansdrer fra 1. april til 31. mares. Finans-
iret 1978 dackker perioden fra 1. april 1978 (il 31. december 1978.
Fra og med 1979 er finansir og kalenderdr sammenfaldende.

2} Fra og med 1983 er drifts-, anlegs- og udlinsbudgetrer foreget
med et beregnet emissionskurstab og nettokapitaludgifterne for-
mindsket med et tilsvarende beleb. 1 de forudgiende &r udgjorde
emissionskurstabet: 1,9 mia.kr. 1 1979, 2,3 miake. i 1980, 3.4
mia. ke i 1981 og 3,7 miakr. 1 1982.

3y Kapitzludgifterne omfatter bl.a. afdrag p2 jndenlandsk og uden-
landsk gzld, Den sociale Pensionsfonds obligationskeb, keb af

obligationer til amortisation, overforster til ATP samc restance-
forskydninger og kapitalindtzgierne bl.a. aldrag pl statens udlin.

4) Fra og med 1986 inklusive &ndringer i Postgiroens mellemvearen-
der med andre end staten,

5) Til og med 1985 inklusive trek pd postgiro, jfr. note 4.

§) Inklusive udenlandske lin genudline il clverker.

7} Sken, maj 1987.

#) Finansloviorslag.



Statens finansieringsbehov 13
Daxkker ved
Statens Indfriclser Statens Nettosalg af statspapirer dl Nectotrek pd
brutto- Afdrag pd af inden- netto-
finansie- udenlandske landske finansie- Pri
rings- statslin stats- rings- véi:;at;’ National- Uden-
behovt) papirer behov!) he de? Oé ba;;ken og Nationa}» imgsrll(e
fonde anker banken?) Min
myv.?) mv-%)
Millioner kroner
1977 ... 16 206 672 4 056 11 478 6 027 3 607 - 4807 6651
1678 ........ 26 751 1097 9197 16 457 12 246 1781 - 3543 5973
1979 ........ 40 182 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 2196 22 092 41 518 20 684 8312 7 491 5 031
1982 ........ 87 414 7198 22 103 58 113 31 088 13 628 - 2609 16 006
1983 ..., 113 398 12 511 48 074 52 813 22 902 30 115 - 10 672 10 468
1984 ........ 143 845 45 724 58 276 39 845 36 392 9 199 6 635 - 12 381
1985 ........ 134 665 30 207 76 959 27 499 12 474 13 760 - 3912 5177
1986 ........ 100 606 46 269 68 266 - 13 929 - 2040 - 8324 ~ 35 240 31675
1984 4. kvt. 42 752 20 226 20 134 2 392 3 890 7092 7 636 - 16 226
1985 1. kvt 33532 7 648 18 901 - 6 983 10 853 4858 - 10 314 1586
2. — 47 901 5 456 23 508 18 937 2 948 15 118 - 4048 4919
3. — 33 908 9 148 12 576 12 184 5 500 - 699 9 441 - 2058
4, — 19 324 7955 21974 - 10 605 - 6827 - 5517 1609 730
1986 1. kvt 23 615 9112 13 150 1353 - 1838 2719 704 - 212
2. — 42 482 12729 i8 889 10 864 8 714 - 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 10 577
1987 1. kvt 34 474 9 943 20 036 4 495 7727 - 9340 - 9017 15 125
2. — 39 288 6 530 19 783 12 975 5271 1035 7157 - 488
t} Beregnet ud fra Nationalbankens balance. %) Banker, sparckasser, Hypotekbanken og Postgiroen.
2) Inklusive valutaudlzndinges nettokeb, der fremgir af tabellen 4) Andring 1 lsbende konto. Se note 3, side 1.
side 8. Inklusive bunden opsparing i 2. halvir 1985.
Statens udlin og geeld
(Udestiende belob)
Indenlandsk geld
Udian Heraf Udegri:itgdsk Gald
Ultimo Lale Lalt Obligations- %Itlz\t]togzlj Poscaitoca 1alt alt
1 til Nazional- ostgiroen?)
B banken?)
Millioner kroner
1974 Marts . . 12 436 - 12766 2 589 ~ 14 890 - 465 6 517 - 6249
1975 — .. 13 772 - 10539 2 447 - 11 452 - 1534 7 243 - 3296
1976 — 14 927 632 8 306 - 7746 -1192 10 429 9797
1977 — 16 115 2091 17 946 - 15 003 - 852 18 979 21 070
1978 — 17 302 9 932 29 417 - 19 500 15 26 999 36 931
1978 Dec 18 642 27 435 45 121 ~ 18 454 768 29 139 56 574
1979 — 19 709 49 959 62 342 - 14 617 2234 35 744 83 703
1980 — 21 455 80 640 90 757 - 11 943 1 826 45 346 125 986
1981 — 23 719 132 750 135 376 - 4513 1887 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
1084 — 32 630 322 074 331 346 - 13 601 4329 98 534 420 608
1685 — 34 606 348 042 361 226 - 18 326 5 142 92 930 440 972
1986 — 35 123 304 149 352 573 - 49915 1 491 119 913 424 062

1) Fra og med 1985 inklusive bunden opsparing.
2) Beregnet ud fra Nationalbankens balance.

5) Ekskiusive indcstéender pd statens og Nationalbankens postgiro-

konti,



14 Kommuner, havne og varker mv.'s likvide beholdninger og gald

Likvide beholdninger Geld
Kasse Indenlandsk
samt
inde- Bcehold-
. stiende ning af Uden-
Ultirme i penge- obliga- Tale Kort- Lang- landsk Tait
institut- toner fristet frister
ter og pé
postgiro
Millioner kroner
Kommuner
1975 Mares.......... 6 362 2 616 8 078 181 15 341 2582 18 104
1976 — ... 9771 2 305 12 076 76 15 329 3 002 18 407
1977 — ..o 10 183 3 042 13 225 38 15 736 3223 18 997
1978 — ... 9 834 3 234 13 068 11 17 269 3 063 20 343
1978 ... 10 456 3 947 14 403 83 18 997 3 259 22 339
1979 ..o g 994 4318 14 312 67 19 813 3770 23 630
1980 ... ... .. 8 913 4014 12 927 66 19 833 4129 24 028
1981 ... ...l 7528 4 138 11 666 140 19 526 5 397 25 063
1982 .. ... L G 208 4 598 10 806 159 18 922 6 553 25 634
1983 ... 10 217 5929 16 146 159 18 500 7 138 25797
1984 ... 12 319 6 718 19 037 35 17 808 7 431 25 274
1985 ...l 12 354 7379 19 773 79 17 013 8 034 25 126
1984 3. kve. ......... 12 011 6 241 18 252 48 18 146 7 430 25 624
4. — ool 12 350 6756 19 106 121 17 797 7 336 25 254
1685 1. kveo ... .o.lL. 11 613 6 661 18 274 - 33 17 929 7 900 25 796
20— e 11 594 6 GO0 18 194 - 3 17 378 7934 25 309
Boo— 10 837 6 413 17 250 - 36 17 335 7 615 24 920
40— oo 12 386 G 378 18 764 73 16 929 8 146 25 148
1986 1. kvt ......... 11 506 6 962 18 468 - 109 17 661 7935 25 487
20— 9657 6 828 16 485 - 13 17 071 7693 24 751
3. — 11 240 6779 18 019 78 17 092 7739 24 909
4. — oL 10 742 7 163 17 905 84 16 365 8003 24 452
1987 1. kvt ....... .. 10 048 7 208 17 256 143 16 394 8 434 24 971
2. — 9038 7 168 16 206 L. 16 072 8 386 .
Havne og varker mp.?)
1975 Marts........ .. . 4 € 93 2 300 2093 4 486
1976 — ... . e ® 41 2286 2 665 4992
1977 — ... . e L 48 2 341 3 337 5 726
1978 — ... ¢ . e 56 1685 4 260 6 301
1978 December ...... e e e 69 1782 5 104 6 955
1979 —_ ° . e 79 1733 5 900 1712
1980 —_ . 607 565 1172 944 2272 7 417 10 633
1981 — 803 1393 2196 1 399 3972 8 875 14 246
1982 — 1159 2 076 3 235 1266 3 919 12 542 17 727
1983 —_ 1993 2708 4701 1215 5723 14 799 21 737
1984 —_— . 2128 2757 4 885 1433 7 686 16 668 25 787
1985 — 3114 1 868 4982 1775 11 342 16 229 29 346
1984 2. kvt ... 2 591 2 880 5471 1112 6318 15 484 22 914
3.o— .. 2 417 3038 5 455 1174 6937 15 828 23 939
4 — ol 2128 2757 4 885 1433 7 686 16 668 25 787
1985 1. kvt ......... 3 652 2 766 6 418 1153 9083 16 678 26 914
20— 2 966 2 669 5 635 1075 9 882 16 159 27 116
3.o— 2 366 2 343 4 709 1067 10 562 16 018 27 647
4, — 3114 1 868 4 982 1775 11 342 16 229 29 346
1986 1. kvt. ......... 4 290 1701 5991 1547 13 175 15 480 30 202
20— 3 438 1795 5 233 1 409 14 175 14 418 3¢ 002
3o 1837 2 267 4 104 1411 14 747 14 671 30 829
4, — o 1 89¢ 2171 4 070 2 237 15 901 14 238 32 376
1} El-, gas- og varmevatker, telefonselskaber og forbrendingsanstalrer statstige og kommunale naturgasforsyning. Til og med 1979 el- og
med en gzld pi 10 mill.kr. og derover, samt jernbaner, lufthavne gasvarker, telefonselskaber, havne og privatbaner.

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



Bankers og sparekassers mellemvarender med Nationalbanken 15
Tilgodehavender Gzld Likvidi-
tets- Seerlige
5 Lan pi massig ind-
Uttimot) ndlins. Tndign®) 1 i) indlins- Andic (i 1 ale netco- skud?)
eviser?) beviser udiin stilling
Millioner kroner
Banker
1977 ... . 80 80 . 3 695 3 695 - 3615 hd
1978 . ....... . 7 7 . 4156 4 156 - 4149 .
1979 ... ... . 396 306 . 4118 4118 - 3722 .
1980 . ....... . 143 143 . 1447 1 447 - 1304 .
1981........ . 259 259 . 977 977 - 718 hd
1982 ........ . 1 1 hd 4 507 4507 - 4506 .
1983 ........ . 50 50 4 3 904 3 904 - 385 .
1984 ........ . 114 114 . 6851 6851 - 6737 b
1985 ........ 21 674 5 21 679 12 717 7 033 19 750 1929 2411
1986 ........ 6 852 26 6 878 6 205 23 009 29 214 ~ 22 336 1624
1986 Apiril. . . 33 638 23 33 661 29 598 1983 31 581 2080 3411
aj.... 29 610 12 29 622 26 231 1268 27 499 2123 3 677
Junt ... 26 020 35 26 055 22 821 6 855 29 676 - 3621 5 155
Juli .. .- 11 650 29 11 679 10 054 4779 14 833 - 3154 4 240
Aug. ... 9 361 15 9 376 8 035 5 190 13 225 - 3849 3679
Sept.. .. 4 482 [ 4 488 3 560 10 60% 14 169 - 9681 2534
Okz. ... 3 509 9 3518 2 839 10 981 13 820 — 10 302 1613
Nov. ... 3133 10 3143 2 547 23 409 25 956 — 22 813 1730
Dec. ... 6 852 26 6878 6179 23 009 29 188 - 22310 1624
1987 Jan..... 3297 8 3 305 2721 31 416 34 137 - 30 832 926
Feb. ... 2654 11 2 665 2135 28 767 30 902 -~ 28 237 1101
Marrs .. 2 982 43 3025 2 436 18 321 20 757 - 17 732 1126
April. .. 2 813 108 2921 2 260 19 918 22178 - 19 257 802
aj.... 6034 148 6182 5219 11 213 16 432 - 10 250 712
Juni ... 7 858 175 8 033 5 698 7 658 13 356 - 5323 564
Sparckasser
1977 ..o . 58 58 . 510 510 - 452 .
1978 ... . 28 28 . 483 485  — 455 .
1679 .. . 44 id . 506 506 - 462 .
1080 ... . 3 3 . 379 379 - 376 .
1981 ... . 20 20 . 333 333 - 313 .
1982 ... . 17 17 . 1767 1767 - 1750 .
1083 ... ..., . 7 7 . 1 549 1549 - 1542 .
1084 ... . 10 10 . 2925 2925 - 2015 .
1085 ... 2 103 4 2 107 1 804 1198 3002 - 895 852
1986 ... 959 7 966 724 12 505 13229 - 12 263 412
1986 April. .. 2 486 15 2501 2 163 884 3 047 - 546 959
aj‘. . 1561 4 1565 1317 524 1 841 - 276 1 609
Joni ... 1558 8 1566 1293 2 140 3 433 - 1867 1 246
Juli.. .. 13558 4 1562 1 243 2 562 3 805 — 2243 841
Aug. ... 1258 5 1263 1042 788 1 830 - 567 0965
Sept.. .. 1259 8 1267 1033 2108 3 141 - 1874 763
Okt. ... 1259 3 1262 1023 1391 2414 - 1152 390
Nov. ... 1259 5 1264 1030 4 280 5 310 - 4 046 282
Dec. ... 959 7 966 718 12 509 13 223 - 12 257 412
1987 Jan... .. 959 5 964 836 10 851 11 687 - 10723 580
Feb. ... 1559 5 1564 1323 10 660 11 983 - 10 419 488
Marts .. 1559 19 1578 1311 9 697 11 008 - 9430 489
April. .. 1559 3 1562 1325 9 298 10 623 - 9061 445
a. ... 1 309 5 1314 1 086 3 497 4 583 - 3269 253
Juni ... 1 309 7 1316 1111 523 1634 - 318 142

1) Se note 1, side 1.
2} Nominel verdi.

3} 'Til og med cktober 1980 inklusive deponeringer som felge af over-
skridelser af det i henhold til aftalen af 2. november 1973 fastsatte

udlinsloft.

) Som folge af overskridelser af den i henheld til aftale med penge-
instituttetnes organisationer fastsatte basisstigningstake for de
enkelte pengeinstitutters indenlandske indlin cksklusive seerlige
indlinsformer, se side 20. Forrentningen af szelige indskud frem-
gir af tabellen side 33.



16 Bankers og sparckassers udlan og beholdning
af obligationer og aktier
Udling) Obligationer og aktier 1 alt udlin
og obligationer
Indenlandske og aktier
Ultimo? Inden- Uden- Uden-
) landske | landske?) Lalt Stats- z’-&;}dre Akt landske Lale Inden- Uden-
papirert} %D:lgé. ter landske | landske
Millioner kroner
Banker
1976 ......... 53 160 464 53 564 8 546 15 377 1905 322 26 130 78928 786
1977 ... 59 761 560 60 321 9503 17 601 2 009 746 20 859 88 874 1 306
1978 ......... 66 591 778 67 369 10 645 16 045 1967 979 20 636 ©5 248 1757
1979 ..., 74 020 3 731 77 751 15 741 11 636 2 419 1419 31215 103 816 5 150
1980 ......... 80 216 5 584 85 800 21 130 11 138 2711 1851 36 830 115195 7 435
1981 ......... 87 063 8 672 95 735 29 154 G 447 2918 1993 43 512 128 582 10 663
1982 ... . ..., 97 026 10955 107 981 40 385 9 970 3 639 2281 56 475 151220 13 236
1983 ......... 109 721 16050 125 771 70 61% 20 827 7377 2959 101976 208 738 19 009
1984 ... 125 207 28256 153 463 76958 27 521 7 503 4213 116195 237 186 32 469
1985 ... 145 151 53 987 199 138 92 940 42 578 11 129 6149 152796 291798 60 136
1986 ..., .. 190 805 55 116 245 921 80 861 43 669 12 580 13262 150372 327915 68 378
1986 April 142 804 61293 204 097 90947 43 103 11 539 10 988 156 577 288 393 72281
Maj ..... 144 821 63 080 207 901 89073 41177 12 886 10 591 153727 287957 73 671
Juni ... 156 605 65 643 222 248 S0 060 43 906 12 955 11 183 158 104 303 526 76 826
Juli.. .. .. 153 665 60 719 214 384 85 047 37 871 13 107 11 196 147 221 289 690 71915
Aug. .... 156844 57415 214259 84189 39 729 13 373 11519 148 810 294 135 68 934
Sept. 164 470 57554 222024 85028 41879 13 595 12 278 152 780 304 972 69 832
Oke.. ... 166 030 58 412 224 462 83 497 45 156 13 528 13 854 156 035 308 231 72 266
Nov. .... 172418 54916 227 334 79592 45 744 13 708 12 987 152 031 311462 67 903
Dec...... 191 171 55 014 246 185 83 641 47 001 13 555 13028 157 225 335 368 68 042
1987 Jan. ..... 181 960 49637 231597 79176 36108 12062 11335 1384681 309306 60 972
Feb...... 185 534 50948 236482 73 891 32922 11 982 12 200 130995 304 329 63 148
Marts ... 194 286 54 064 248 350 75 155 30 382 i1 938 12555 130 030 311761 66619
April 189 343 52 960 242 303 76 794 28755 11 722 13 497 130 768 306 614 66 457
May .. ... 186 730 60018 246 748 74729 28 927 11 759 13885 129300 302 145 73 903
Juni* 199 995 63 517 263 512 76 227 34 649 12 067 14 852 137795 322938 78 369
Sparekassers)
1976 ......... 26 700 111 26 811 842 6 705 562 1 8 110 34 809 112
1977 ... ... .. 29 477 96 29 573 1 868 7938 668 17 10 491 39 951 113
1978 ... ..., 32 071 120 32 191 3 137 9 073 664 41 12 935 44 965 161
1979 (... ... 34 516 232 34 748 5 087 9 038 949 64 15 138 49 590 296
1980 ......... 37 581 743 38 324 8 990 § 143 1052 71 18 256 55 766 814
1981 ... ..., 41 402 1272 42 674 11 825 6071 1191 107 19 194 60 489 1379
1982 ... . ..., 45 076 1169 46 245 14 620 6733 1454 343 23 156 67 883 1512
1983 ... ... 50 274 3 037 53311 23 786 12 097 2232 341 38 456 88 389 3 378
1984 ... .. 56 857 4 743 61 600 23 579 15 182 2911 611t 42 283 98 529 5 354
198 ... 67 311 9 192 76 503 28 643 19 395 3 612 1237 52 887 118961 10429
1986 ... .. 00 944 14 123 105 067 25 638 17 447 3 422 2 981 49 508 137 471 17 104
1986 April 68 442 13 234 81 676 30012 21 297 4219 2555 58 083 123970 15 789
Maj ..... 70 395 13 952 84 347 29 371 21 093 4301 3 371 58 136 125 160 17 323
Juni ... .. 76 724 14 015 90 739 28 467 21 307 4421 3 256 57 451 130919 17 271
Juli... ... 74539 14 015 88 554 26 973 19 044 4 381 3 680 54 078 124937 17 695
Aug. ... 75 844 13 665 89 509 27 097 17 342 4 298 4 063 52 800 124 581 17 728
Sept. ... 79512 13 179 92 691 26 313 i8 880 4314 4271 53 787 129028 17 450
Okt...... 79 886 13 387 93273 25379 17509 3 939 4221 51 068 126 733 17 608
Nov 82 101 14 157 96 258 24 633 16 541 3875 4 039 49 088 127 150 18 196
Dec...... 90 942 14 112 105 054 26 457 19 488 3 979 3 337 5% 261 140 866 17 449
1987 Jan. ..... 87 310 12 101 09 411 20 328 16 637 3651 2 201 43 017 128 126 14 302
Feb...... 87 366 12 324 99 690 20 511 13 159 3828 2 076 36574 124 864 14 400
Marts .. .. 00 616 13 946 104 562 20 338 13 516 3 864 1 966 39 684 128 334 15 912
April 89 120 13 354 102474 20101 i1 028 3757 2 106 36 992 124 0606 15 460
Maj ..... 88 717 14046 102763 21193 9 878 3631 2 565 37 267 123 419 16 611
Juni* 92 379 15078 107 457 21 684 10 198 3727 2 517 38126 127988 17 595

Y Se note 1, side 1.

2} Inklusive uopsigelige pantebreve til fast rente.

3} Omfatter danske bankers og spatekassers udin til valutaudlen-
dinge samt danske bankets og spatckassers udenlandske filialers
samlede udldn il valutaindliendinge og -udlendinge.

4} Staisgzldsbeviser og statsobligationer, bortset fra preemiecbliga-

tioner, udstedt fra og med 1975. Til og med 1979 er allene ultimo
dret balanceral, derefter statustial.

5y Til og med 1981 sparekasser med cn arbejdende kapical pd 10
mill.kr. og derover. Derefter sparckasser med en arbejdende
kapital pd 25 mill.kr. og derover,



Branchefordeling af bankers og sparekassers indenlandske udlin 17

Echvervsmassige udlédn Tkke-erhvervs-
massige udlin
Finan-
Frem- By sierings- | Offent- Tale
fand stil- YEECT | Yandel, virk- lig for- inden-
Ultimo lf;ll g lings- Olg ari- trans- | somhed, | valtning | @vrige lak Seudic- landske
8 virk- ir%j port ejen- | og andre| erhverv 2 1 . Andet udlin
o somhed “Ih> 4 my. doms- | tjeneste- an
my.y | SOmhe handel | ydelser
my.
Millioner kroner
Banker
1980 ......... 5574 9705 5009 16444 8392 3337 2393 50854 4328 24401 79583
1981 ......... 5841 10176 4494 16581 10322 3873 2963 54250 4672 273593% 86515
1982 ......... 6597 12257 4470 17985 12860 3869 3682 61720 4966 29304 95990
1883 ......... 7175 12919 4315 18731 14007 3982 5411 66540 4954 36412 107 906
1984 ......... 7919 14050 5469 21689 16091 4159 S 478 74 855 4912 43277 123 044
1985 ... .. 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4410 83629 4839 54089 142557
1986 ......... 9446 21338 6649 30801 31360 5560 8299 113453 4 G688 68 649 186 790
1983 Juni ..... 7073 12969 4858 18503 12807 4504 3253 63967 4965 32128 101060
Sept. .... 6931 12340 4371 18374 12799 3843 3372 62030 4987 33487 100504
Dec...... 7175 12919 4315 18731 14007 3982 5411 66540 4954 36412 107 906
1984 Marts ... 7106 13074 4591 18982 11985 4243 5637 65618 4928 38397 108943
Juni ... 8229 14119 5406 22205 13673 4913 5010 73555 4915 40710 119180
Sept. .... 7954 13762 5151 21898 13560 4387 4939 71651 4900 42029 118 580
Dec...... 7919 14050 5469 21689 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123 044
1985 Marts ... 7547 14102 5308 22154 14154 42i4 5185 72664 4868 45127 122659
Junj ____ ® ® e ® ® L] L] @ L] o ®
Sept. .... 8148 14133 4925 21991 14834 5064 4297 73412 4857 4B 667 126 936
Dec...... 8448 16124 4900 23787 2131C 4650 4410 83629 4839 54089 142 557
1986 Marts ... 8077 16123 5147 23624 16720 4789 4386 78866 4785 36027 139678
Juni ... 9379 16143 5343 25071 21186 5331 4995 87 648 4755 59869 152272
Sept. .... 9680 16471 6264 26499 20729 5307 5211 90161 4714 65200 160075
Dec...... 9446 21338 6649 30801 31360 5560 8299 113453 4688 68049 186 790
1687 Mares® ... 9360 21827 7384 31512 20886 5649 10631 116249 4684 68133 189 066
Sparekasser
1980 ......... 4 436 1692 1816 3 915 2004 1737 875 16 475 2372 18 1422) 36 989?)
1981 ... 4 976 2105 1914 4603 268% 1747 496 18524 2682 19515 40721
1982 ... 5275 2191 1723 5284 3050 1823 1239 20587 2929 21136 44652
1983 ... .. 5 562 2036 1888 523 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1084 ... .. 5 739 2429 1942 5192 2861 1992 5160 25324 3310 27237 55871
1985 ......... 6 694 2932 1945 6319 64535 2392 804 27 539 33526 34734 65799
1986 ......... 7 240 3943 2566 8093 8630 2922 6601 39995 3534 43585 87114
1983 Juni ..... 5395 2003 1792 4806 2994 1746 1641 20377 2980 23011 46 368
Sept. ... 5520 1919 1646 5165 2733 1734 1546 20263 3058 24102 47 423
Dec...... 5 562 203 1888 5234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1984 Marts ... 5652 2143 1976 5220 2449 1839 2578 21857 3158 25239 50234
Juni ... 6 250 2280 1761 5596 3647 1821 3409 24 764 3219 26823 54 806
Sept. .... 5970 2120 1725 5394 2792 1835 2993 22829 3299 28193 54321
Dec...... 5 739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1985 Marts .... 5 600 2164 1694 5026 2399 1889 5195 23967 3382 28924 56273
Juni _____ e e ® [ L) ® e ® L] L] [
Sept. .... 5960 1910 1642 4751 2372 1821 6215 24671 3418 30134 58223
Dec...... 6 694 2932 1945 6319 (6433 2392 804 27539 3526 34734 65799
1986 Maris ... 6 522 2808 2087 6448 4267 2330 2323 26785 3560 35307 65852
Juni..... 7377 2626 2334 6922 6771 2559 1911 30800 3537 39173 73510
Sept. .... 7415 3081 2398 7178 5511 2524 1729 29836 3600 42410 75846
Dec...... 7 240 3943 2566 8095 8630 2922 6601 39995 3534 43585 87114
1987 Mars* ... 7115 3696 2612 8204 7170 2871 6553 38221 3534 45122 86877
Anm.: Til og med december 1981 inklusive pantebrevslin til fast 1} Herunder el-, gas-, vand- og varmeforsyning samt ristofudvinding.
renee, men cksklusive erhvervede pantebreve. Tallene ultimo 2} Taller er pavirker af en statistisk wendring 1 opgerelsen, som har

dret er médnedstal. medfert en nedgang i udiinenc pé ca. 300 milLkr.
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Stigning i bankers indenlandske indlin,

og beholdning af obligationer

wdldn

Pet.
12-MAMEDERS STIGNING, ULTIMO KWVARTALET
40 Indlfin (akskl. smerlige indlnsformer) | | 40
Udlan linkl. uopsigeligs pantebreva med fast renta)
36 | 35
Udisn og behaldning af barsnotereda obligationer
30 A 30
26 J’III,\ 25
\ /\
20 — ; y t 20
15 ﬁ/ \"_ A —4 15
10 // . \ i6
TR 4
5 5
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 2
Bankers tndlin
Indenlandske indlin
Opsigelse Uden- s
eksklusive Swilige Heraf landske tndin
Ultimo?) Anfordring satlige indl3ns- Talt aftale- indlin
indHns- former indldn
former
Millioner krener
1976 ..o 34 683 31 987 9 339 76 D09 hd 1 878 77 887
1977 o 37 121 33559 11 362 82 042 ° 2 245 84 287
1978 .. o il 43 604 28 663 13 634 85 901 L 2 605 88 506
1979 . 47 238 30 282 16 270 93 790 hd 2 997 96 787
1980 ... ...l 53 229 33 274 19 798 166 301 ® 4908 111 209
1981 ... 59 786 35075 23 502 118 363 . 7 460 125 823
1982 ... ... L. 69 786 36 792 27 663 134 241 34 125 8 660 142 901
1983 ... . L. 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 ... . ... 133 379 66 267 47 255 246 901 §2 482 21 488 268 389
1986 .. ... L. 146 784 70 647 49 929 267 360 93 770% 25 933 293 293
1986 April .......... 130 688 62 579 47 938 241 205 65 968 22 783 263 988
Ma ........... 134 776 61 187 48 268 244 231 65 880 23 316 267 547
Juni ... 147 864 G0 058 48 768 256 690 76 880 25 634 282 324
Juli oo 129 817 61 101 48 679 239 597 59 670 2% 337 264 934
Aug. ... 128 885 59 272 48 392 236 549 62 701 24 192 260 741
Se]%)t. .......... 136 993 60 122 47 972 245 087 69 822 24 425 269 512
Oke, .......... 133 713 62 638 47 827 244 178 72 374 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
1987 Jan. ........... 129 781 62 276 49 346 241 403 74 564 25 419 266 822
Feb............ 131 244 59 256 48 999 239 499 76 159 26 440 265 939
Mares .. ........ 141 359 64 707 48 496 254 562 89 577 27 557 282 119
April ....... ... 137 347 61 243 48 727 247 317 79 646 27 104 274 421
Maj ... ... 135 665 66 271 49 446 251 382 78 919 28 611 279 993
Juni* ool 157 445 63 640 56 485 271 570 97 411 31 247 302 817

1 Se note 1, side 1.



Stigning 1 sparekassers indenlandske indlin, udlin 19
og beholdning af obligationer
Pct.
12.MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
35 Indibn (ekskl. smrlige IndliAnsiormar) 35
Udlan (inkl. uopsigelige pamebreve med fost remta) \
30 ! i \ 30
—— Udlan og beholdning af bersnoterede obligationer
26 { 25
-
20 / { 20
/ A /\
\
18 ==L 4 16
\ / VI
e [ - \ [ III
10|~ \ / / ! 10
| 9 / D
] | X B
| \
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 "
Sparekassers indlan
Indenlandske indlén
Crpsigelse Uden- .
cksklusive Swrlige Heraf landske Irl.ldl; o
Ultimo') Anfordring sarlige indlins- Tale aftale- indlin &
indlans- former indlin
former
Millioner kronet
1976 .o 11 948 17 176 4 301 33 425 e 170 33 595
1977 o 13 177 19 243 5 215 37 635 4 232 37 867
1978 .. oo 14 888 19 601 6 280 40 769 e 283 41 052
1979 ... 16 166 21 410 7 384 44 960 e 338 45 298
1980 ...l 16 982 22 823 8 894 48 699 . 402 49 101
1981 ...l 18 842 24 152 10 469 53 463 . 458 33 921
1982 .. 20 947 25 050 12 G30 58 027 5 030 901 58 928
1983 ...l 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 ..o 41 115 37 010 21 979 100 104 17 085 1 644 101 748
1986 ..ol 45 617 41 992 24 230 111 839 21 867% 2224 114 063
1986 Aprid ... ... 41 083 38 854 23 602 103 539 11 949 1710 105 249
Maj ........... 42 985 39 374 23 916 106 275 12 254 1671 107 946
Juni ...l 42 752 37 142 23 928 103 822 10 698 1854 105 676
Juli ..o 41 997 37 518 23 887 103 402 10 756 1737 105 139
Aug. ... 43 213 38 337 23 816 105 366 12 857 1730 107 096
chxt. .......... 43 463 38 096 23 822 105 381 13 301 1791 107 172
(O] 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 113 936
1987 Jan. ... ........ 41 721 38 686 24 145 104 552 17 195 2 267 166 819
Feb............ 43 004 36 451 24 172 103 627 16 071 2 415 106 042
Marts . ... ..., 46 427 36 137 24 777 107 341 18 162 2571 109 912
April oo 46 746 35593 24 919 107 258 17 463 2 940 110 198
Maj ........... 47 713 35 683 25 294 108 690 16 516 2 986 111 676
Juni* oo oL 50 243 34 436 25 376 110 055 18 244 3 569 113 624

Anm.: Se note 5, side 16.

1y Se note 1,

side 1.



20 Bankers og sparekassers indenlandske udlin og indlin

Indiin Indidn Rasi
eksklusive cksktusive ass:
Udlin® Indlin szilige Udlan Indlin serlige g
indlins- indldns- mr}igj—
former former rake?)
- Stigning 1 procent
Millioner kroner ; forgholdg rﬂpiret for Procent
Ultimo
1984 Okt. ... .. 173 759 272 778 218 346 15.2 22.4 2L.8 .
Nov...... 173 904 275 708 221 136 13.3 21.9 22.2 .
Dec. ..... 182 800 291 896 233 367 13.0 17.2 18.9 .
1985 Jan. ..... 175 524 276 945 218 331 12.5 16.7 18.5 .
eb. ..... 176 953 278 195 219 283 11.3 i7.1 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 .
... 183 663 203 820 231 863 9.8 16.0 17.0 .
Juni ... 193 993 305 740 242 709 8.9 15.9 16.7 14
Juli ... 182 586 295 §92 232 359 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 7.6 17.2 i7.6 11
Ménedsgennensnit
1984 Oke. ..... 177 941 261 464 207 026 . . 4
Nov...... 176 549 271 065 216 487 © . 4
Dec...... 178 105 278 619 220 274 . . . °
1985 Jan. ..... 181 189 277 505 218 899 © . . .
Feb. ..... 178 780 275 673 216 770 . . 4 .
Mares .. .. 180 354 277 244 217 141 . . . .
April .. .. 185 565 278 904 217 820 . . . .
... 186 183 289 151 227 143 . . . .
Junt ..o 186 351 294 559 231 533 e . ® .
Juli oo 189 465 295 154 232 014 . . . .
Aug... ... 184 179 301 022 237 297 . . ¢ .
Sept. ... 183 516 305 751 241 980 . o e M
Okt. .. ... 190 641 308 208 244 873 7.1 17.9 18.3 16
Nov...... 192 712 314 955 251 349 §.2 16.2 16.1 1¢
Dec. ... .. 200 175 326 084 261 636 12.4 17.0 18.8 16
1986 Jan. ..... 205 17¢ 329 793 260 818 13.2 18.8 19.1 16
Feb. ... .. 202 545 329 605 260 124 13.3 19.6 20.0 1¢
Marts .. .. 206 069 335 621 266 026 14.3 211 225 16
&pril e 212 588 342 395 271 454 14.6 22.8 24.6 9
aj. ... 214 774 347 366 275 240 15.4 20.1 21.2 9
Juni ... 220 247 349 395 277 247 18.1 18.7 19.7 9
Julio oo 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 g
Okt. ..... 248 947 345 467 273 332 30.6 12.1 11.7 9
Nov...... 251 903 350 391 278 577 30.7 11.3 10.8 9
Dec...... 262 715 361 471 289 821 31.2 10.9 10.8 g
1987 Jan. ..... 272 288 356 024 281 804 32.7 8.0 8.0 9
Feb. ... .. 268 532 344 854 271 108 326 4.6 4.2 7
Marts . . .. 276 185 349 314 276 158 34.0 4.1 3.8 7
April ... 283 172 352 712 278 848 33.2 3.0 2.7 7
... .. 277 928 358 512 283 43] 29.4 3.2 3.0 7
Juni ... 278 376 366 573 290 085 26.4 4.9 4.6 7
1} Inklusive uopsigelige pantebreve ul fast rente. september 1985 pd grundlag af ultimoral. Fra og med ckrober
2} Sifremt stigningen i det enkelte pengeinstituts indlin eksklusive 1985 er mdnedsgennemsnit af dag-til-dag saldi blever lage al
serlige indldnsformer i procent 1 forhold til &ret for er sterre end grund for beregningerne. Sarlige indskud i Nationalbanken
hasisstigningstakeen, skal pengeinstiruttet forerage sarlige indskud beregnes som 20 pet. al indlinsstigningen ud over basisstignings-

i Nationalbanken, se side 15. Beregning heraf feretoges i juni- takren.



Primer likviditet og forskellige faktorers pavirkning heraf 21

Mia.kr.
KVARTALSVISE JENDRINGER, AKKUMULERET
75 A:H(.lrlll_l_l i dan primare ||'.‘:v::!|1l'| 75
Statens nettotrask pd Nationalbanken og udanlandska 180
50 Hypotekbankan og E'k.".j\tl][l'll'\i!ﬂ!-'.ii:llr!gjhrnjIdl_‘[: - | 50
Nationalbankens valutakeb !
26 | —" 3 - : i 26
f ! /,m._ 1 | i \x.\ !
] = . M VAAVANVN | \ / 0
\/
25 i 4 + | 25
60 | { [Te]
76 75
100 . 100
1977 1978 1972 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
. i Forskellige fakiorers pivitkning af
Primaer likvidiret den primazre hkviditet
Bankers og
sparekassers Statens Hypotek-
Sedler, {ikvidirets- nettotrek banken og National
Ultimo") mant og maessige Tal pé National- Eksport- -,batiina ’ Andre 1al
postgiro- nettostilling a banken og finansic- . lan ke nl;) fakeorer®) at
indskud over for udenlandske rings- valutake
National- i4n?) fonden?)
banken?)
Millioner kroner
1976 ....... ... 13 114 - 1520 11 594 4 478 971 - 10 425 5 061 85
1977 ..o ... 14 682 - 4067 10 615 1 844 2126 - 4170 - 779 - 979
1978 ... ... 16 744 - 4604 12 140 2 430 1467 814 - 3 186 1525
1979 ... 19 336 -~ 4184 15 152 g 716 1832 - 5907 - 2629 3012
1980 . ...... ... 19 763 - 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 .......... 2% 211 - 3396 17 81> - 204 6 880 ~ 3448 - 89 2 333
1684 .. ... .. 28 962 - 9652 19 310 - 5 746 5 652 2 090 - 501 1 495
1985 ... ... 31 764 1034 32 798 1265 1758 13 175 - 2710 13 488
1986 ... ... 31 622 ~ 34 599 - 2977 - 3565 943 - 51 820 18 667 - 35775
1986 Apnl..... 25 956 1534 27 490 5 842 - 328 - 2985 - 726 1 80%
Maj ...... 26 326 1 847 28 173 2716 295 ~ 1993 - 335 683
Juani.... .. 27 227 - 5488 21 739 - 1808 247 - 4370 - 503 — 6434
Juli ... .. 27 105 - 5397 21 708 2 402 - 415 - 11 166 0 148 - 31
Aug. ... .. 26 204 - 4416 21 788 - 39 274 - 2037 1 882 30
Sept...... 27 016 - 11555 15 461 883 - 265 - 9142 2197 - 6327
Oket. ... 27 388 ~ 11 454 15 934 776 44 - 1234 887 473
Nov...... 27 889 - 26 859 1 030 - 16 208 - 75 - 179 1558 - 14 904
Dec. ..., 31 622 - 34 567 - 2945 1379 105 - 8280 2 789 - 4007
1987 Jan....... 28 401 — 41 555 - 13 154 9 440 - 154 - 15 777 - 3 686 - 10 177
Feb. ..... 27 770 — 38 656 - 10 886 1263 168 686 151 2 268
Masts .. .. 27 741 ~ 27 162 579 - 43595 628 12 554 2 878 11 465
April. ... 29 909 - 28 318 1591 2952 - 81 - 502 ~ 1357 1012
Maj...... 28 712 - 13 519 15 193 386 - 144 13 031 329 13 602
Juai...... 30 859 ~ 5 641 25 218 3331 859% 4 647% 1188* 10 025
1) Se note 1, side 1. 5} Stigning 1 Danmarks officielle likviditet, kerrigerer for statens,
2) Se side 15. Hypotekbankens og Eksportfinansieringsfendens nettolintagning i
3) Se side 13 gverst. udlandet.

4) Udlinsstigning og obligationskeb. ¢} Inklusive endring i serlige indskud i Nationalbanken, se side 15.



22 Pengemangden
Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
30 s 20
Mz
25 256
16 15
10 \ 10
[ - 5
1977 18978 1979 1980 1881 1982 1983 1984 1985 1987
Anfordringsindskud indskud Procentvis stigning
i banker og P& opsigelse Tkke-bank i forhold til samme
Primer sparckasser') i banker lf ~bank- rdspunkt dret for
likviditet 1 at og spare- SeKtotens
hos ethyery alt Kasser beholdning Iale
Ul (M) : af stats- (Mz)
timo og hushold- Konti med | Konti ud ckskl. ind- Idsb
ninger m.v. onul fsc ontl 111(:“ skud pd ser- gadsve- M, M.
ched che lige ind- viser
iansformer')
Millioner kroner Procent
1976......... 1508 21 105 25 526 58 139 49 163 710 108 012 6.1 10.9
1977 ... 13 088 22 965 27 333 63 386 52 802 2 353 118 743 9.0 9.9
1978, ........ 14 954 26 895 31597 73 446 48 264 7315 129 025 15.9 8.7
1979 .. ... .. 16 910 29 090 34 314 80 314 51 692 11 008 143 014 9.4 10.8
1980......... 17 540 29 917 40 294 87 751 56 097 10 722 154 570 9.3 8.1
1981......... 18 687 34 329 44 299 97 315 39 227 12 888 169 430 10.9 9.6
1982......... 19 685 31 697 59 036 110 418 61 842 16 613 188 873 13.6 11.8
1983 . ........ 21 167 40 261 75575 137 003 80 417 19 641 237 061 24.1 25.5
1984......... 26 086 44 229 91 346 161 661 97 561 18 112 277 334 18.0 17.0
1985......... 28 649 54 319 120 175 203 143 103 277 15 465 321 885 25.7 16.1
1986......... 28 711 53 148 139 253 221112 112 639 14 028 347 779 8.8 8.0
1986 April 23 351 53 844 117 927 195 122 101 433 17 734 314 289 25.0 18.1
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 §7 200 18 027 330 302 25.5 16.7
Juli..... 24 617 50 689 121 125 196 431 98 619 18 904 313 954 21.8 154
Aug. 24 102 46 448 125 650 196 200 97 609 16 047 300 856 18.6 11.7
Sept. 24 524 55 646 124 810 204 980 98 218 16 539 319 737 17.8 11.9
Oke. . 25 249 51 89¢ 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 112221 14 068 347 810 8.8 8.3
1987 jan. .... 26217 45275 126 227 197 719 100 643 15221 313 583 8.4 4.7
Feb. .... 25645 44 134 130 114 199 893 95 388 14 443 309 724 8.2 3.0
Mares ... 25 289 55 544 132 242 213075 100 520 16 301 329 896 7.1 4.4
April 27 207 50 034 134 059 211 300 96 562 19 594 327 456 8.3 4.2
Maj..... 26 467 49 001 134 377 209 845 101 630 18 129 329 604 4.0 3.3
Juni* 28 067 59 507 148 181 235 7535 97 712 18 580 352 047 9.6 6.6

1} Indenlandske. Se note 5, side 16.



Forskellige faktorers pavirkning af pengemangden (M, 23
24 4 g
Statens | Andring i s :
netto- | ikke-bank- Udlans- Stig- And Ind
trek pi | sektorens SUg- . ning () Andre fagn- Uden- Samlet
Natio- behold- auag L Obliga- ! mé-n inden- landske jandske | xndring af
nalban- ning af banker tions- skud pi landske fakto- fak- peoge-
ken: og stats- o8 kab?) .Safflfgc faktf' .rcf torer?) | mazngden
denland- wlds. spare- indlins- reg3} iah
uden i L kasser former
ske 1in?) beviser
Millioner kroner
1978, ..o 2 430 4 760 9 424 187 - 3337 - 1438 12026 - 1744 10 282
1979, .o 9 716 3 693 10 117 450 - 3740 - 1501 18 735 - 4740 13 989
1980, . ...l 8915 - 286 10 133 6973 - 5038 1415 22 112 - 16 556 11 556
1981, ... 12 522 2166 11 722 5055 - 51279 2208 28 394 - 13 534 14 860
1982, ... ... 13 397 3725 16 024 15809 - 5771 - 222 42 962 - 23 136 19 826
1983.. ..ol - 204 3028 19 718 42 865 ~-13 231 3 785 55961 - 7773 48 188
1984, . ... ... - 5746 -1529 22 806 20397 - 5821 8 269 38 376 1 897 40 273
1985, . ...l 1265 2647 32 010 20978 — 10489 - 4144 36 973 7578 44 551
1986, . . civeenn.. - 3565 ~1437 69 651 8328 — 4925 10 860% 78 912* - 53 018*% 25 894
1985 4. kve, ... .. 1739 539 24 658 4103 - 5675 4 587 29 951 6 082 36 033
1986 1.kve. ....... 492 -~ 46 - 298 1900 - 1403 6 584 7229 13054 - 5825
20— o 6 750 2 608 21 165 1279 - 2059 - 7472 22271 - 8029 14 242
3, — 3246 - 1488 10653 - 841 902 - 1854 10 618 - 21 183 - 10 565
4. — . -14053 -2511 38 131 5990 - 2365 13 602* 38 794* — 10 752% 28 042
1987 1. kvt ....... 6108 2273 3153 - 25459 870 111* - 12 944* — 4 939% — 17 883
— . 6 669 2 279 7 472 4 200% — 2628 -11 974* 6 018% 16 133% 22 151%

1y Se side 13 averst.

%) Nationalbanken, banker, sparekasser, Hypotekbanken og Post-

giroen. Inklusive kab af statspapirer.

5) Residual, omfatter bl.a. stigning i Hypotekbankens og Dansk
Eksportfinansieringsfonds udlin, stigning i bankers og sparckassers

beholdning af uclearede checks og foragelse af Nationalbankens og

pengeinstitutternes egenkapital.

4) Overskud pi betalingsbalancens lsbende poster samt den ikke-

Statens nettofinansieringsbehov og kreditudvidelse til den private sektor
og kommuner mv. gennem en rakke vigtige finansieringskilder

statslige sekrors nertokapitalimport bortset fra pengeinstitucrernes
optagelse af ansvarlig indskudskapital 1 udlandet.

Nettoudlin il private, virksomheder og kommuner mv. fra
Statens
netto- . L De nzvnte Samtlige
finansierings- Banker Realkredit- iorélkrmgssel- indenlandske dlandett de nzvnte
behov!) o InSttUtier sKabel 0 pen- finansierings- Udlander) finansierings-
sparekasser mv.2) sionskasser?) Kilder i alt lilder
Millioner kroner
1978 ...l 16 457 9 424 21 341 2207 32972 4 300 37 281
1979, ... oo 20 849 10 117 23 258 4 269 37 644 6 457 44 101
1980, ... .ot 25 793 10 133 19 054 3 569 32 756 4 085 36 841
1981, ... .ol 41 518 11 722 16 611 1 808 30 141 19 30 160
1982............ .. 58 113 16 024 17 290 1013 34 327 - 1599 32728
1983. ... .. 52 813 19 718 35 303 1 200 56 221 4 866 61 087
1984, . ... L 39 845 22 806 40 662 366 63 834 17 048 80 882
1985.............. 27 499 32 010 63 937 934 96 881 27 623 124 504
1986, ............. - 13 929 69 651 63 991 1 870% 135 512% 864 136 376*
1985 4. kvt. ....... - 10 605 24 638 17 922 502 43 082 14 907 57 989
1986 1. kve. ....... 1353 - 298 18 419 507 18 628 7 333 25 961
2. — o 10 864 21 165 15 809 11 36 985 5 497 42 482
30— 254 10 653 17 890 690 29 233 - 11 963 17 270
4. — .o — 26 400 38 131 11 873 662% 50 666% - 3 50 663*
1987 Lokt ....... 4 495 3153 7 031% 713% 10 897* - 7916 2 981%
2. — o 12 975 7 472% 11 928* 726* 20 126% S S

') Se side 13 gverst.

2y Nettoudlin fra realkreditinstitucter og erhvervsfinansieringsinsti-
tutter samt nettotilgang af obligationer udstedt af kommuner og
virksomheder.

3} Stigning i udlin. Fra og med 1980 inklusive Lanmodtagernes Dyt-
tidsfond.

4} Kommuner og koncessionerede selskabers nettolintagning i udlan-
det, finanslin, kommercielle ldn, avrige erhvervsmassige lin og
kreditter samt ikke-registrerede kapitalbevgelser inklusive fejl og
udeladelser.



24 Tinglysninger af pantebreve 1 fast efendomn
Pantebreve tinglyse til {lingiver)
Bolig- :
Forsik- Szl sclski T[I ng-
Real- ringssel- Stat Ejer- - bernes g
. Spare- & ! ger- ninger
kredit- Kasser Banker | skaber og | og kom- pante- e Lands- Andre i alt
institutter pensions- | muner breve %)reve bygge-
kasser fond
mv.')
Millioner kroner
-
1877 ... .. 25 194 697 351 986 1433 22 621 14 788 946 67 016
1978 ... ..., 28 904 580 538 2011 1888 23762 19221 1835 78 739
1879 ... 33 049 523 820 3 492 2179 26 126 20 583 4 459 91 231
1980 ......... 30 478 373 495 3 994 1 690 21173 14985 2 837 76 025
1981 ... ..., 25 788 554 359 1 564 1 674 18 497 9 923 979 729 60 067
1982 ... ... 28 785 506 239 486 1 940 17 685 5 325 1338 335 56 639
1983 ... .. 50 591 429 279 293 2 269 19958 4 101 1318 194 79 432
1984 ... 60 675 412 410 276 1855 26 190 3 746 1024 278 94 866
1985 ... 86728 1256 1393 848 1837 34 475 5196 997 700 133 430
1986 ......... 105 763 2720 2137 2 143 1 841 44 534 6 767 761 1196 167 862
1985 3. kvt 24 250 286 398 270 354 9 249 1655 239 182 36 883
— ... 27 159 714 680 328 440 10 820 1590 304 215 42 250
1986 1. kvt ... 21595 707 548 374 438 9625 1411 206 317 35221
2. — ... 27 631 886 540 658 402 11 749 1762 142 345 44 125
3. — ... 28 075 700 555 659 485 12 300 1873 209 343 45 199
4. — L 28 462 427 494 442 516 10 860 1721 204 191 43 317
1987 Jan. ... .. 5 748 52 120 47 96 2217 317 117 18 8726
Feb. ..... 5 213 76 83 26 143 2 599 279 59 24 8 502
1y Inklusive Grundejernes Investeringsfond og Finansieringsinstitut-
tet for Hoteller.
Cirkulerende borsnoterede kroneobligationer
(Nomine! yerrdi}
Indenlandske statspapiter
ey Realkredic- Andre 1
- Krone- Statsgelds- obligationer krone. Lake
Ultimo P B I ale g obligationer
obligationer beviser
Millioner kroner
1976 ...l 12 269 2911 15 180 204 606 16 686 236 472
1977 e 20 282 6 80% 27 085 232 195 19 352 278 632
1978 ... .. 32 071 13 050 45121 264 413 21 597 331 131
1979 o 45 392 16 950 62 342 301 505 22 480 386 327
1980 ... ... 69 408 21 350 90 758 335 574 22 332 448 664
1981 ...l 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 4G 700 272 476 417 556 34 367 724 399
1984 .. ...l 293 546 37 800 331 346 468 261 37 962 837 569
1985 ... ... 331 062 28 760 359 822 540 425 40 939 941 186
1986 .. ............ 323 576 27 300 351 076 608 706 43 693 1 003 475
1986 Aprl ......... 327 992 34 070 362 062 562 646 42 646 967 354
Maj .......... 326 249 34 020 360 269 569 201 43 109 972 579
Juoi.....oooL 330 633 34 800 365 433 573 676 43 742 982 851
Juli ool 330 689 34 910 365 599 579 782 43 676 989 057
Aug. ... 330 617 29 060 359 677 587 346 43 944 990 967
Sept. ... 333 197 29 660 362 857 393 790 44 182 1 000 829
Okt ... ..., 333 450 31 560 365 010 597 356 44 780 1 007 346
Nov. ......... 329 004 25 260 355 164 601 068 45 292 1001 524
Dec. ......... 323 576 27 500 351 076 608 706 43 693 1 003 475
1987 Jan. .......... 315 919 29 900 345 819 608 491 43 251 997 561
Feb........... 314 487 27 800 342 287 613 071 43 472 998 830
Marts .. ..... .. 318 240 31 700 349 940 617 448 43 787 1011 175
April ... .. 316 126 39 600 355 726 618 124 44 060 1017 910
Maj ... 315 413 39 350 354 763 622 841 44 142 1021 746
Juai.......... 316 382 40 400 356 782 626 809 44 745 1031 336




Realkreditinstitutiernes laneaktivitet 25

Mia.kr.
KVARTALSVIS T \
VA
Boligejendommea Vv \
20 1 1 \ 20
Erhvervsejendomme |Il
Andre ejendomme /l
/
16 - Lineaffakiuaringer i alt | | !

X 16

8 . 3 L
"\ = _/ \\/f'---. | \/\ ;/
4 \ = = 4
1877 19‘78 1979 1980 18981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Linceffekiueiinger?}
Boligejendomine eﬁ;ﬁlgggﬁr_&e
Lane-
b - ) Andre
tilbud?) Ejerboliger Udlej- Land- | Industsi- | ejen- Talt
nings- brugs- ejen- domme
Nybyg- ?i?g"og Ejer- Andre ejen- Talt ejen- | domme
geri T8 skilter formdl | domme domme mv.
ninger
Millioner kroner

1976 ... 18 350 6886 3836 2232 528 2496 15978 4120 1759 1127 22984
1977 ... ... .. 23 560 7040 2928 1736 258 1997 13959 4592 2176 1204 21931
1978 ......... 25 614 7071 3372 1659 335 1868 14 305 6523 2715 980 24 523
1979 ......... 29 244 8054 4691 2051 265 1831 16 892 6930 2813 1094 27729
1980 ......... 26 205 693G 5353 1801 252 1955 16 297 5105 3097 853 25 352
1981 ......... 20907 4542 4708 2 625 318 2571 14 764 2710 3316 804 21 594
1982 ......... 25 681 2339 3298 7 444 446 4919 18 446 2014 2123 687 23270
1983 ......... 49 305 4160 53516 15575 639 7 446 33 336 2934 3890 1600 41 760
1984 ... ... 62 882 5462 8842 17648 477 7776 40205 3641 5794 2420 52 060
1985 ... .. 116 632 9366 12664 19561 1560 § 962 52313 7 444 15 492 3557 78 806
1986 ......... 112842 12168 7892 19291 781 10 167 50239 12668 21 491 3157 87555
1985 1. kve. ... 18 359 1539 2841 4 020 111 2610 11121 898 2143 574 14 736
2. — ... 24519 2149 3616 4 699 246 1490 12 200 1477 3429 788 17 894
3, — ... 31909 3072 3285 5215 432 2797 14 821 2260 4866 1179 23126
4, — ... 41845 2806 2922 5 627 751 2065 14171 2809 5054 1016 23050
1986 1. kvt. ... 25547 2949 2166 4503 316 3260 13 194 2574 647C 876 23114
2, — ... 34246 2715 2065 5 133 257 1739 11911 2917 5305 750 20 883
3, — ... 26476 3277 1890 5 128 o7 2906 13 298 3759 4929 830 22 816
4, — ... 26573 3167 1771 4525 111 2262 11 836 3418 4 787 761 20 742
1987 L. kvt. ... 16377 2 210 845 3 203 15 2919 8 511 1706 3452 210 13 879
2. — ... 23905 2 458 703 3 859 14 1745 8 228 1874 4686 518 15 306
') Kontantverdi. Nye afgivne bindende linetilbud minus overfors- 2y Kursverdi pd effekrueringstidspunkeet. Bructolin minus overfars-
ler, dvs. de resigzldsbeleb il insticutiet, der forudszites ar blave ler. Fra og med januar 1987 ogsi minus ekstraordingre indfrielser.
indfriet i forbindelse med optagelsen af det nye lin. Der er end- Sidstnzvate gzlder dog ikke fordelingen af ejerboliger pd formdl.
videre foretaget fradrag for afsléede, bortfaldne og reducerede Boligejendomme i alt afviger derfor fra summen af tallene for cjer-

Hneulbud. boliger og udlejningsejendomme.



26 Nettotilgang af borsnoterede kroneobligationer

1l kursvardi samit akiieemissioner

Mia.kr.
ARSGENMEMSNIT AF KVARTALSTAL KVARTALSVIS
35 Statspapirar 35
30 Raalkreditobligationgr 30
- —+ @vrige bersnoterede kroneobligationar
25 I 1 - 1 26
—— | alt nettotilgang af bersnoterede kroneobligationer
20 AKtieemissjoner 4 ] ; 20
15 1 t 1 1 15
L= | ,
10 — ..-/ 10
5 .____ — — B
o) ey ySpopuonyt RPN ISR (=TS £ et e L L o
B f [ -5
10 10
L -15
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1885 1986 1985 1986 1987
Nettotilgang af barsnoterede
kroneobligationer til kursvaerdi Placerer hos
. Sociale ;
Dvrige R For- Aktic-
Inden- Real- bers- fof,l det), sikrings- E;}}(vervs- emis-
: . oS- virksom- -
landske | kredit- | noterede National- Spare- . selskaber sioner
. Tale Banker giroen heder,
Stats- obliga- | krone- banken kasser o og vae
papiter tioner obliga- Hypf[ k- pensions- };_n v.2)
tioner bank kasser
anken
Millioner kroner
1977 ... 9634 16 960 1854 28448 - 1679 2913 2296 7116 6506 11 296 412
1978 ......... 14 027 18 663 1372 34062 - 1074 - 1189 2367 9601 7682 16 675 472
1979 ... ... 11 133 21 097 384 32614 24~ 563 1581 ©293 8 300 13979 236
1980 ......... 16 878 17 113 - 393 33 598 985 3 488 2415 9277 9 566 7 867 250
1981 ......... 28 996 11 470 1673 42139 388 4631 283 9304 12681 14 852 35
1982 ... ... 44 716 11 333 3186 59 235 1665 9002 2404 12525 16592 17 047 592
1983 ... ... 53 017 27 541 6302 86 860 1351 29034 90930 13560 18604 14381 1922
1984 ......... 45 591 35 945 3205 84741 - 1543 13 832 3453 15033 18324 35622 3614
1985 ... .. 23 985 60 386 2815 87186 - 316 17 037 3632 12360 19870 34603 3710
1986 ......... - 10 364 62 150 2657 54443 12071 - 5298 -2107 16701 33 076 8 331
1984 3. kvt. ... 11059 9631 749 21 439 224 4578 -1622 38062 3725 10672 260
4., — 10982 11716 - 272 22426 125 11 922 2935 1521 1057 5 766 369
1985 1. kvt. ... 15 711 9 648 940 26 299 18 - 1710 - 2419 3891 G642 16 877 62
2. — . 17 867 13 856 1825 33548 93 8193 6949 3308 5 649 9356 1170
3. — .. 4 250 18 453 429 23132 - 476 2835 2573 4836 5 508 7 856 663
4. — ... ~13 843 18429 - 379 4207 49 7719 —3471 325 - 929 514 1815
1986 1. kve. ... 861 17 303 1400 19 564 270 - 3918 3842 7083 10549 1738 987
2. — ... 4114 14 472 1368 19 954 176 1943 -2008 5121 5771 8951 5235
3. — ... — 2992 17 400 412 14820 10880 - 7309 -4762 3841 3 405 8 765 919
4. — ... —12347 12975 - 523 105 745 3986 821 656 - 6103 1190
1987 1.kvt. ... - 1613 7195 88 5 670 14 -18 833 -9 110 8219 25 380 238
2. — ... 6306 11 201 662 18 469 -~ 5 5 416%-1823% 2 185% 12 696% 1055

1} Den sociale Pensionsfond, Arbejdsmarkeders Tillegspension (Ll
og med 1980 =ndringer { bogferte vardier) og Lanmodtagernes
Diyrtidsfond.

2} Beregnert residualt. Inklusive nettosalg til udlandet, se side 8.



15 finansieringsselskabers balancer Tabel 27
Aktiver
Udldn Faste
Kasse- Fonds- G . ejendomme,
Ultimo behold- behold- Tkke- AR 4 maskiner Andet Lale
; - Erhwvervs- debitorer :
ning ning : erhvervs- og inventar
mazssige massige’} my.2)
Millioner kroner
1984 ... ... ... 707 409 2 006 1080 88 1013 230 5533
1985 ...l 1727 112 2 791 1934 91 1396 341 8 392
1986 Marts........ 1598 532 3172 2184 82 1 660 300 9528
Juni..oooooL 1335 467 3 337 2963 86 1743 523 10 454
Sept. ........ 1272 347 4 359 3391 82 1821 559 11 831
Dec. ........ 2 305 251 4 461 3858 124 1787 645 13 431
1987 Marts........ 1103 268 5 245 4260 161 1850 919 13 806
Juni ... 1 400 171 5 553 4 659 78 1928 895 14 686
Passiver
Geeld il ' Egen-
peageinstitutier Afwi Andet kapital
Ultimo givne og ansvarlig Talt
Inden- Udea- garantict Inden- Uden- indskuds-
landske landske landske landske kapiral
Millioner kroner
1984 ... 1 882 750 88 1399 659 755 5 533
1985 ... 2 694 2198 91 1671 624 1114 8392
1986 Marts . ....... 2 169 3 649 82 1135 1175 1318 9 528
Juoi..o.o.oo.L 2 833 3113 86 1 803 1178 1 441 10 454
Sept. ........ 4 038 3235 82 1 667 1094 1715 11 831
Dec. ........ 6 939 2 620 126 1161 1216 1 368 13 431
1987 Marts........ 6731 2531 161 1 416 1077 1 890 13 806
Juni . ... 6 903 2910 78 1506 1124 2165 14 686

Anm.: Nogle af de indberettende selskaber er etableret i lebet af

perioden.

1) Herunder udiin til ethvervsdrivende til kab af personbiler og varige

forbrugsgoder.

2} Altovervejende Jeasingakriver. Leasingakeiver I pengeinstitutejede

finansieringsselskaber er i et vist omfang placeret under erhvervs-

massige udlin.



28

Priser og lonninger

Pct.
— 12-MANEDERS STIGNING
Engrosprisindeks
20 Forbrugerprisindeks 20
Nattoprisindeks
—— Timefortjeneste
16 16
10 i ——/PH'__“\// . \\- '/ '“:-/-.\ | 10
g N
. N . s
(e} o]
-1 5
10
1877 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Engros- Forbruger- Netto- Tirne- Engros- Forbruger- Time-
prisindcks') | prisindeks?) | prisindcks?) | fortjencste?) | prisindeks?) | prisindeks?} fortjenested)
Ar-til-4r stigning i procent 1980=100 | 1980 =100 Indeks Krones
1980 = 100
1977 .. oo 7.2 11.1 8.6 9.8 74 73.8 73 44.33
1978 ... 5.4 10.1 7.5 10.4 78 81.2 81 48.92
1979 ... 9.0 9.6 7.6 115 85 89.0 90 54.56
198G ... .. 17.6 12.3 10.7 1.4 100 100.0 100 60.79
1981 ... .. 15.0 11.7 11.3 2.0 115 111.7 109 66.27
982 ...l 10.4 10.1 10.4 10.6 127 123.0 121 73.31
1983 ... 5.3 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 ...l 2.8 4.7 4.6 4.9 148 146.4 141 85.89
1986 ... - 6.8 3.6 0.7 138 151.7
1984 Juii ........ 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 ... 3.5 4.6 4.8 5.3 149 146.4 142 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
April ... .. .. - 7.3 4.0 0.5 5.9 139 151.8 149 90.45
Juli ... - 8.7 3.6 - 0.1 5.1 136 151.7 150 91.01
Okt ....... - 7.5 4.5 0.4 6.2 136 154.0 154 93.33
1987 Jan. ........ - 6.2 4.8 1.4 136 154.6
April ..., - 2.2 3.1 2.7 136 156.5

Anm.: Arstallene for de anferte prisindeks er gennemsnit af mdneds-

indeksene.

1} Eksklusive aile indirekte skatter bortset fra told og importafgif-
ter. Vegrene er baseret pd engrosomsaeaingen i 1980. Til og med
1979 omregnet af Nationalbanken fra oprindelig basis 1975 = 100,

2} Vagtene bliver lobende reguleret og er nu baseret pa sammensact-
ningen af det samlede forbrug i 1981 fart frem med prisudvikiin- 4
gen til april 1984, Inklusive udgifter dl bolig. Til og med 1979 om-

regnet af Nationalbanken fra oprindelig basis.
3} Eksklusive direkte og indirckte skatter samt offentlige pristilskud.

=

cller kvartal.

Inklusive udgifter til bolig. Vagtene bliver labende reguleret og er
nu baseret pd forbrugssammenszeaingen i lenmodagerhusheld-
ninger i 1981, hvor vagtene et ajourfort for prisudviklingen frem
til april 1984, Til og med 1980 benzvnt minedsprisindekset, der
indgik i beregningen af reguleringspristallet, som blev anvendt ved
regulering af lenninger.
Gennemsnitlig dmeforgjeneste for mandlige arbejdere i industri,
hindvark samt bygge- og anlegsvirksomhed i det pigzldende ir



Effektiv rente af et udvalg af borsnoterede obligationer 29

Pet
20-4rig enhadsobligation ULTIMO MANEOEN
27 2-&rigt statsgaeldsbevis 27
— Kassekraeditrentesals | banker og sparekassert)
24 24
21 21
Y it \\ \ 18
15 \\\\ 15
| R =~
12 y— = / 12
9 a9
[¢] 6
1982 1983 1984 1985 1986 1987
Statsobligationer Realkreditobligationer
Gennem-
i 10 10 10 9 . snit
gS;;ss-‘ 10 pet. 10 pet.f) 5 pet. pet.?) pet.?) pert) pet.#) 7 pet ﬂ—af )
Ulsimo? beviser?) oerdi X eblek;:f
tmo?) (2-4nige) &0 1%2?5(;?[561'6( Fardigamortiseret antal 4r efier seriens lukning O[Eales‘
rente’)
2004 | 1993 | 2007 30 20 | 10 | 3 ! 30
Procent p. a.
1976 ... ... .. 17.14 ° 17.25 15.11 16.31 16.56 16.67 14.52 15.74 16.18
1977 ..o L. 17.12 s 17.85 17.23 17.37 17.68 17.61 16.37 17.23 17.47
1978 ... .. 17.10 ® 18.12 16.42 18.4% 18.94 18.39 17.02 17.91 18.13
1979 ... 17.82 A 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 ... .. .. 5.13 9.67 9.47 8.76 10.31 10.32 9.65 9.29 9.30 9.86
1986 ......... 1¢.59 11.70 10.82 11.49 12.48 11.96 11.60 10.85 12.34 11.61
1986 Juli...... 10.03 10.64 10.46 10.19 11.63 11.10 11.02 10.48 12.31 11.0%
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
Okz.. . ... 9.99 11.16 10.34 9.79 11.72 11.31 10.76 10.46 11.68 1¢.99
Nov. .... 10.35 11.80 10.72 10.41 12.33 11.89 11.27 6.56 12.39 11.68
Dec...... 10.59 11.70 10.82 11.49 12.48 11.96 11.60 10.85 12.34 11.63
1987 Jan. ... .. 10.58 11.33 10.77 11.67 11.96 11.68 11.23 10.87 11.67 11.26
Feb. ... .. 11.94 12.63 12.21 11.60 12.64 12.88 12.28 10.55 13.12 12.42
Mares . ... 11.36 12.23 11.80 11.10 12.64 12.69 12.01 11.29 12.79 12.12
April ... 11.31 11.96 11.42 10.89 12,59 12.40 11.67 11.33 12.58 11.91
Maj ..... 10.88 11.87 11.04 10.5% 12.42 12.26 11.46 10.74 12.55 11.66
Juni ... .. 10.58 12.06 11.05 10.37 12.59 12.36 11.61 10.85 12.62 11.63

1} Vejet gennemsnit af baokers og sparekassers typiske rente inklusive
labende provision for nybevilgede udiin med adgang til variabel
udnyttelse, Omregnet til effekiiv helirsrente.

2y Den effckiive rente pd heldrsbasis som beregner af Kebenhavos
Fondshars. Til eg med 1979 omregner af Nationalbanken fra to
gange den effektive halvirsrente.

3) Til og med 1979 8 pet. Til og med 1982 12 pet. Til og med 1984
10 pet. Til og med mares 1986 9 per. Til og med december 1986
8 pet. Derefrer 10 pet.

4} Til og med marts 1986 10 por. 8-10-Auige serieldn. Til og med
december 1986 8§ per. 5-6-3rige serieldn.

%) Til og med 1980 10 per. Til og med 1982 12 per. Til og med marts
1986 10 pee. Fra og med april 1986 4 kreditorterminer. Til og med
december 1986 9 pct.

%) Rentcrilpasningslin. Til og med 1980 9 pcr. Til og med 1982
12 per. Til og med marts 1986 10 per.

7} Vejet gennemsnit af samtlige serier/afdelinger pa kurslistens sek-
tion I og 1. Til og med 1981 dog vejet gennemsnit af samlige
statspapirer samt alle dbne serier af almindelig og sarlig realkredic.



30 Bankers og sparekassers effektive udlins- og indlinsrenter

Udlin Indlin
Heraf Heraf
Gennem- 5 Gennem- 5 5
p Udlin : Indlin Indlin
snit af snit af . . :
: med ad- : pé an- pd 12 Sarlige
samtlige - Andre samtlige fordn e indla Afrale-
udlin gang il adlin) indlin ordring | mineder ) indldns- indlin
variabel uden og der- former
udnytrelse check over
Procent p.a.
Banker
1982 1. kve... .. 19.5 19.8 19.6 11.6 9.2 13.6 15.3 .
20— ... 19.8 20.1 19.9 11.8 9.5 13.7 15.3 .
3. o— ... 20.2 20.3 20.4 11.9 9.5 14.0 15.4 .
4. — . 19.6 19.5 19.9 11.8 9.5 13.5 15.6 .
1983 1. kvt..... 18.4 18.4 18.7 11.4 9.1 13.0 14.6 .
20— 15.7 15.4 16.3 9.6 7.9 11.0 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 10.9 13.3 .
1984 1. kve.. ... 15.1 14.8 15.6 8.9 7.3 10.1 10.4 11.4
20— ... 15.2 14.8 15.8 8.7 7.4 9.8 9.4 11.1
30— ... 15.2 14.8 15.9 9.2 7.6 2.9 12.0 10.8
4, — .. 15.6 15.2 16.1 9.7 7.6 9.8 119 12.0
1985 1. kve.. ... 15.5 15.3 16.0 9.1 7.6 9.6 11.7 11.8
2. — ... 15.7 15.5 16.1 9.2 7.8 9.9 11.7 11.0
3o— 14.4 14.0 14.8 8.0 7.3 8.8 10.4 10.1
4. — ... 13.7 i3.3 14.3 7.7 6.9 7.8 9.7 10.0
1986 1. kvt... .. 13.2 2.9 13.6 7.2 5.8 7.3 8.6 9.3
20— ... 12.5 12.2 13.1 6.7 6.4 6.8 7.9 8.7
3. — .. 12.5 12.1 13.1 6.7 6.5 6.5 7.8 9.0
4. — ... 12.5 12.2 13.0 7.2 6.4 6.4 7.8 9.4
1987 1. kvt..... 13.0 13.0 13.2 7.7 6.6 6.9 7.8 10.3
Sparckasser
1982 1. kvt..... 18.6 19.2 18.8 10.8 6.3 13.0 15.5 ¢
2. — ... 19.3 20.¢ 19.7 11.0 6.5 13.0 15.6 .
3. — ... 19.6 20.3 19.9 11.0 6.6 13.2 15.7 4
4. — ... 19.8 20.5 19.9 10.9 6.6 13.2 15.6 .
1983 1. kve.. ... 18.8 16.0 19.1 10.7 6.1 12.6 16.3 4
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. kve.. ... 15.5 15.3 15.8 8.3 5.1 9.5 11.2 11.7
20— 15.6 15.5 16.0 8.3 5.1 9.6 10.8 11.2
3.o— . 15.9 15.6 16.2 8.5 5.4 9.7 11.6 11.4
4. — ... 16.3 16.3 16.6 9.0 5.8 9.7 12.6 12.0
1985 1. kvt..... 16.2 16.0 16.5 8.3 5.7 9.4 11.7 11.8
2. — . 16.6 16.3 i7.2 8.8 5.9 9.4 12.0 11.1
3Lo— 15.4 15.3 15.8 7.7 5.3 2.0 11.2 11.1
4. — ... 14.5 14.2 15.0 7.0 4.9 8.3 10.0 10.¢
1986 1. kvt..... 13.5 13.7 13.6 6.6 5.2 8.0 9.1 9.4
2— 13.0 13.3 12.9 6.2 5.0 7.4 8.0 9.1
3. — .. 13.1 13.4 13.0 6.0 5.0 6.9 7.8 8.8
4. — ... 12.8 13.3 12.6 6.7 5.1 6.9 8.0 9.8
1987 1. kvt.. ... 13.3 13.7 13.2 6.8 5.4 7.0 7.8 1¢.0
Anm.: Periodens renteindragter respektive renteudgifter er sat i for- sion og stiftelsesprovision. Stiftelsesprovision og underkurs indreg-
hold til pertodens gennemsnitlige saldo for de pigaldende nes i det omfang, bekendtgerelsen om bankers og sparckassers
udlins- respekrive indldnsformer, omregnet til effcktiv rente regaskabsafleggelse foreskeiver.

p2 helarsbasis. Renteindregrer omfatzer rente, lobende provi- 1} Omfatter ikke veksler, byggelin og prioricetsldn.



Rentesatser 1 en rwkke lande Tabel 31

Rente for 3-mineders interbankindskud

Ultime Danmark') l England") l Japan®) Sverige?) | Tyskland?) i USA?)
Procent
1986 Januar..... 9.0 12.8 6.1 12.1 4.6 8.0
Februar .. .. 8.7 12.2 3.8 11.1 4.5 7.8
Marts. . .. .. 8.9 11.5 5.3 10.8 4.6 7.4
April .. .. .. 8.6 10.4 4.7 10.2 4.5 6.8
Maj....... 8.9 9.8 4.7 10.2 4.6 7.0
Juni....... a.1 9.8 4.6 9.8 4.5 6.8
Juli ... 9.3 8.9 4.6 9.5 4.6 6.4
August .. 9.4 2.9 4.8 9.3 4.3 5.7
September . 9.6 10.8 4.8 8.7 4.5 6.0
COktober . .. 9.6 11.1 4.4 8.5 4.6 5.8
November . 9.8 11.3 4.5 8.6 4.6 6.0
December . . 9.8 11.1 4.4 9.1 5.2 6.2
1987 Januar. . ... 10.5 11.1 4.1 0.8 4.1 6.1
Februar . . .. 11.2 10.8 4.2 10.3 4.0 6.3
Marts. ... .. 10.4 9.9 4.1 10.8 3.9 6.6
April ... .. 10.2 9.3 3.9 9.5 3.8 7.0
Maj....... 10.0 8.8 3.8 9.2 3.7 7.3
Juni..... 9.7 9.2 3.8 8.8 3.7 7.1

Effektiv rente af 10-&tige statsobligationert)

Ultimo Danmark England Japan Sverige Tyskland USA
Procent

1986 Januar..... 10.0 11.7 6.0 12.2 6.3 9.3
Februar . . .. 9.1 10.7 5.6 11.8 5.9 8.3
Marts. ..., 9.1 9.6 5.3 11.0 5.7 7.8
Apsil ... 8.7 g1 5.3 10.0 5.4 7.5
Maj....... 9.8 9.5 5.8 10.0 6.0 8.2
Juni....... 10.0 9.8 5.6 9.9 5.8 7.5

Toli ... 10.6 10.0 5.5 9.7 5.7 7.4
August 11.1 9.9 5.3 9.8 5.5 7.0
September . 10.9 11.5 5.7 9.5 6.0 7.6
Oktober ... 10.7 115 5.6 9.6 6.2 7.5
November . 11.3 11.7 5.4 10.0 6.0 7.3
December . . 11.1 11.0 5.3 11.0 6.1 7.4

1987 januar. .. .. 10.8 10.7 5.0 11.7 5.9 7.3
Februar . . .. 12.2 10.1 4.8 115 6.0 7.3
Marts. . .. .. 11.9 9.6 4.5 11.2 5.7 7.8
April ... ... 11.4 9.4 4.1 1.2 5.6 8.4
Mai....... 11.2 9.2 3.7 11.8 5.7 8.6
Juni....... 11.0 9.7 4.6 11.8 6.0 8.6

) 3-mineders pengemarkedsrente.

2} 3.miéneders eurorente.

3} 3-mineders skatkammerbeviser.

4) Danmark: Serieldn. @vrige lande: Stdende lin.



32 Nationalbankens vigtigste rentesatser
Diskonto og Almindelig Diskonto og Almindelig
Geldende fia rediskonto udlinsrente Geeldende fra rediskonto udlinsrente
Procent Procent
{1975 1.jan.) ..... 10 11 1979 17.sept. .. .. 11 12
4.9an, ..... 9 10 1980 18.fen. ... 13 14
Foaprl .o 8 9 19. sept. ... 12 13
18. aug. ..... 7% 8% 27.0kt. .. .. 11 12
1976 18. marts .. .. 812 9 1982 30.nov. .... 10 11
S.okt. ... 11 12 1983 22, marts ... 81 9%
7.dec. ... .. 10 11 22, april ... 7% g%
1977 3. matss ... 9 10 27,0kt ... 7 8
1978 25.juli ... 8 9 (1987 30.juni) ... 7 8
1979 15.junt ... .. 9 10
Rente ved dag-til-dag udlin via pengemarkedet
Gezldende fra l Procent Geidende fra Procent Geldende fra Procent
1985 16. april ...... 104 1987 G.jan....... 10% 1987 17. marts. .. .. 10
15. okt .. ... 10% 8. - ... 12 6. - . 10
16. - ....... 103 9. — ... 14 S.quni...... 9%
4. nov. ...... 9% 12, - ... il (30.juni) .. ... 9%
1¢. dec. ...... 94
Anm.; Tabellen angiver, hvorndr renten er blevet @ndret. National-
banken har kun interveneret i pengemarkedet, nér de ovrige
lineordninger ikke har varet tilstraekkelige.
Rente ved belining af indlinsbeviser
Geldende fra Procent Gzlidende fra Procent Gzxldende fra Procent
1985 l.aug. ...... 9 1987 2.feb. ... ... 10% 1987 9. juni...... 9
19. dec. ... .. 81 17. marts . . .. 10 {30.7uni) . . ... 9
1987 6.jan........ PEA 26. — ... 9%




lationalbankens diskonto og marginalrente ved udln til 33
pengeinstitutterne samt pengemarkedsrenten
Pct.
Rente ved pengeinstitutternes lamagning | Natonalbanken')
Diskonto
—— Dag-til-dag pengemarkedsrente (daglige obsarvationar)

14 14
- = - Dag-til-dag pengemarkedsrente (manadsgannemsnit)

5]
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1986 1987

1y Belaningsrenten for indlnsbeviser. Nar Narionalbanken har interveneret i pengemarkeder, er renten ved udlin @ pengemarkedet anvendr.

Dag-til-dag pengemarkedsrente

Gennem- . Rente Gennem- . Renze
- Hajest Lavest af swrlige . Hajest Lavest of szrlige
st indskud®) s indskud!)
Procent p.a. Procent p.a.
1985 Juli..... 92.51 10 7 e 1686 Juli. ... 9.25 9y 9Ys 4.25
Aug. ... 9.28 91 9 9.28 Aug. .. 9.10 91y 83/s 4.10
Sept. ... 9.38 95/s Qs 9.38 Sept. .. 9.17 9y 8%s 5.17
Okt..... 9.99 10%/s Qs 8.99 Oke. ... 9.25 91y 9Ys 6.25
Nov..... 9.27 935 81/ 8.27 Nov.. .. 9.22 9% 9 6.22
Dec..... 9.46 934 91s 8.46 Dec. . .. 9.25 9% 9 Ys 6.25
1986 Jan. .... 8.98 Qs 83 7.98 1987 Jan. ... 11.00 14 94y 8.00
Feb. . ... 8.66 9y 83 6.66 Feb. ... 11.00 11 11 9.00
Marts ... 9.06 Oy 835 7.06 Marts .. 10.66 11 10 10.66
April ... 9.15 9Ys 87/ 5.135 April .. 10.00 10 16 10.00
Maj..... 9.00 9y 8% 5.00 Maj. . .. 10.00 10 10 10.00
Juni ... 9.10 9Ys 834 4.10 Juni ... 9.02 10 G716 9.62
Aonm.: Daglige omsztningsgennemsnit. variabelt spzad herunder. Rentespandet fastsztces af National-
1y Sarlige indskud i Nationalbanken, se side 15, forrentes med perio- banken.

dens gennemsnitlige dag-til-dag pengemarkedsrente elier med er





