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Seneste tendenser 1 valuta- og pengeforholdene
Denne oversigt vedrerer perioden fra august til begyndelsen af november 1987.

De internationale valutaforhold

Efter at dollarkursen i lebet af sommeren var blevet styrket med 6-7 pet. i forhold
til EMS-valutaerne og dermed i forste halvdel af august var kommer op pa samme kurs-
niveau som ved drsskiftet, sviekkedes dollaten atter i sidste halvdel af august. En penge-
politisk stramning i USA medforte en vis genopretning af dollarkursen i lobet af septem-
ber. I begyndelsen af oktober faldt dollaren imidlertid igen og kom under kraftigt pres i
kolvandet pa de store kursfald pa aktiebersernc over hele verden i slutningen af oktober.
I begyndelsen af november var dollaren over for EMS-valutaerne faldet til et niveau, der
var 12 pet. lavere end ved drets begyndelse,

I forhold til D-marken handledes dollaren 1 begyndelsen af november til den laveste
kurts siden anden verdenskrig. Dollatkursen var dermed mere end halveret siden slutnin-
gen af februar 1985.

Udviklingen i dollarkursen over for den japanske yen og pund stesling var stort set til-
svarende, idet de to valutaer i de seneste méneder har beveget sig nogenlunde parallelt
med EMS-valutaerne pa et niveau svarende til en appreciering over for disse pi 4-5 pet.
siden 4rsskiftet,

Norske og svenske kroner er siden begyndelsen af august begge faldet med ca. 3 pct.
over for EMS-valutaerne og 14 i begyndelsen af november henholdsvis 1 pct. over og
2 pet. under kursniveauet ved arets begyndelse,

Det generelle fald 1 dollarkursen synes at afspejle tvivl om den mellem de storste indu-
strilande 1 februar indgdede aftale — den sikaldte Louvre-aftale — om et intensiveret
gkonomisk-politisk samarbejde med henblik p4 at reducere de store betalingsbalance-
uligevegte og at dempe udsvingene i valutakurserne. Officielle udtalelser fra sivel ame-
rikansk som europaisk og japansk side blev i markedet fortolket siledes, at den inden-
landske stabiliseringspolitik 1 overskudslandene og hensynet til den skonomiske vaekst i
USA af de respektive myndigheder prioriteredes hajere end en stabilisering af valutakur-
serne.

Det enropeiske valutakurssamarbejde (EMS)

Indtil midten af oktober var kursrelationerne mellem EMS-valutaerne praget af fort-
sat stabilitet med den franske franc everst og den belgiske franc og kronen nederst i
interventionsbéndet.



Presset pa dollaren gav sig i slutningen af oktober udslag i en relativ stytkelse af
D-marken og gylden, mens der opstod et spekulativt pres p4 den franske franc, derile-
bet af fi dage svackkedes til en position nar bunden af interventionsbindet. Centralban-
kerne i Tyskland og Franktig foretog den 6. november en koordineret zndring af de kor-
te rentesatser, der blev senket i Tyskland og forhejet i Frankrig. Samtidig blev penge-
markedstenten sat ned i Holland, England og Schweiz. Rentezndringerne skete med
henblik p4 at lette speendingerne mellem pé den ene side EMS-valutaerne indbyrdes og
pd den anden side de stzrkeste europwiske valutaer og dollaren.

Med sigte pi at intensivere EMS-samarbejdet aftalee EF-landenes centralbankchefer pd
deres ménedlige mede i september at forbedre betingelserne for de deltagende central-
bankers gensidige trekningsmuligheder gennem Den Europwiske Fond for Monetart
Samatbejde.

Hideil har de belab i andre EMS-valutaer, som en centralbank trackker til brug for
stotteopkeb af sin egen valuta, skullet tilbagebetales senest medio den nazstfelgende
maned efter trekket. Denne tilbagebetalingsfrist forlenges med 1 méined.

Ud over den normale kredittid har debitorcentralbankerne automatisk kunnet fa forlaen-
get tilbagebetalingsfristen med 3 maneder inden for en belgbsgranse svarende til de pi-
galdende landes debitorkvote i det kortfristede bistandssystem. Denne belabsgranse
forhwies til det dobbelte. (Danmatks kvote er pd 260 mill. ECU svarende til 2,1 mia.ks.)

De ovennazvnte tegler gzlder i princippet kun for track i forbindelse med intervention
i valutamarkederne pé de aftalte interventionskurser. Flere af de deltagende centraiban-
ker har gennem de senere 4r i stigende grad sogt at stabilisere kurserne pa deres valuta
inden for interventionsgrenserne. Intramarginal intervention kan efter de gzldende
regler kun finansietes ved trek pa fonden efter aftale med den centratbank, hvis valuta
den intervenerende centralbank snsker at anvende. Sidanne aftaler er tidligere kun ble-
vet indgdet i ganske f4 tilfzlde, og flere EF-lande gav under forhandlingerne udtryk for
et onske om, at der ibnedes mulighed for automatisk adgang til at trekke pa fonden og-
s4 i forbindelse med intramarginal intervention. Der opndedes ikke enighed om en sd-
dan automatik, men i aftaleteksten udtrykkes en fothdndsformodning om, at henven-
delse om trak il finansiering af incramarginal intervention under visse omstzndigheder
vil blive imadekommet inden for en belgbsgraense svarende til det dobbelte af debitor-
landets kvote i det kortftistede bistandssystem.

Udviklingen pé de internationale obligations- og aktiemarkeder

Udviklingen pé de toneangivende obligationsmarkeder har veeret praget af kraftige
rentestigninger siden forret. I USA steg renten pd 10-drige statsobligationer med godt
3 pet. fra midten af marts til midten af oktober, hvor renten ndede op pd 10% pet. I
Tyskland steg renten pa tilsvarende papirer fra midten af maj til midten af oktober med
knap 2 pet. til 7% pet., og i Japan nasten fordobledes renten il godt 6 pct.

Rentestigningen i USA afspejlede i en vis udstrackning en stramning af pengepolitik-
ken, der gav sig udslag i en gradvis stigning i dag-til-dag renten pa pengemarkedet til et
niveau 1% pct. hejere end i fordret, mens 3-mdneders satsen steg med knap 3 pet. I
Tyskland og Japan tyder dag-til-dag satserne, der i begge lande var svagt stigende fra
juni til midten af oktober, ogsd pa en mete - om end moderat - restriktiv pengepolitik. 1
modsztning til USA lgber stigningen i den lange rente imidlertid foran stigningen i de
korte renter i Tyskland og Japan.
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Globalt set gav usikkerheden pd de finansielle markeder sig udslag i en ganske betyde-
lig foragelse af spendet mellem den korte og den lange rente.

Det heje renteniveau og den generelle usikkerhed udleste den 19. oktober kussfald af
hidtil uset starrelse pa aktiebarserne § USA efterfulgt af tilsvarende fald pd aktiemarke-
det i England og ~ 1 noget mindre grad ~ i Japan og Tyskland, jf. figur 1.

De amerikanske aktiekurser, der var steget steerke fra drets begyndelse, kulminerede i
august og flukcuerede omkring en vigende tendens i september og forste halvdel af okto-
ber. Milt pd Dow Jones indekset (industriakdier) faldt kusserne omkring den 19. oktober
med en trediedel til et niveau i underkanten af niveavet ved drsskiftet. Kursetne har
siden flukeueret betydelige, og der var i begyndelsen af november kun sket en mindre
opretning.

De bratte kursfald skal ses pd baggrund af, at kurserne efter alc at demme var skruet
op pd et niveau, der synes at forudsztte forventninger om en meget betragtelig stigning
i vitksomhedernes fremtidige indtjening — hvis ikke markedet var biret oppe alene af
forventninger om ydetligere kursstigninger.

For nyetablerede og dynamiske vitksomheder er det forklarlige, at forholdet mellem den
faktiske indtjening og markedsvardien af virksomhedens aktier er lave, idet markedsvat-
dien afspejler investorernes forventninger om en fremtidig indtjening, der er betydelig
storre end den faktiske. For alle aktieselskaber under &c kan det inflationsjusterede afkast
pi lengete sigt imidlertid neppe forventes at udvikle sig meget forskelligt fra den gene-
relle vaekstrate 1 skonomien. Set under en langsigeet synsvinkel skulle man derfor for-
vente et kursniveau for akter, der — med et vist risikotilleg og efter hensyntagen til
eventuelle asymmetrier i skattesystemet — afspejlede et afkast pd linie med det reale af-
kast af placeringer pd obligationsmarkedet.

Set under denne synsvinkel var det bemearkelsesvardigt, at aktickusserne fortsatte



deres himmelflugt samtidig med, at den lange tente steg kraftige. Mile pa forholdet
mellem virksomhedernes faktiske indtjening og markedsvardien af aktierne afspejlede
aktiekurserne et afkast, der var betydelig mindre end obligationstenten med fradrag af
den lobende inflation.

Med henblik p4 at berolige markederne foretog den amerikanske centralbank en bety-
delig likviditetsudvidelse straks efter sammenbruddet pd aktiemarkedet, ligesom der
skete en vis lempelse af pengepolitikken i Tyskland, Japan og England. P4 obligations-
matkedet gav de pengepolitiske signaler og forventningsskiftet sig udslag i et markant
fald i renten. I USA og Japan faldt den lange rente i lobet af £ dage med 1%-2 pet.,
Tyskiand med ca. 1 pct.

Rentefaldet synes bl.a. at veere udtryk for forventninger om, at sammenbruddet pa
aktiemarkederne vil medfare et fald i aktiviteten. Der kan neppe vare tvivl om, at for-
skydninger i husholdningernes formuer pavirker forbruget. Iser ¢ USA er husholdnin-
gernes beholdninger af aktier — direkte eller indirekte gennem investeringsforeninger -
meget betydelige. Aktivitetsvirkningen af de bratte kursfald er dog vanskelig at kvanti-
ficere, ikke mindst pa baggrund af de forudgiende store kursstigninger over en kort
periode.

Registrerede private kapitalbevagelser

Kommer- Gri I
Vardi- cielle S Tuss noer
. Finanslin kapitai- Tale naticnal
papirer ldn og b ] Hikvidi
Kreditter cvegelser ikviditet
Milliarder kroner
1986 ... ... -17.4 -4 13,3 -0 - 8,7 -14.1
1986 1. kvt. . - 11,1 -1,2 15,5 -2.9 0,3 - 12,1
2. — . - 34 0,6 2,7 2.8 2,7 - 2.2
3. — - 1,8 - 4,2 - 25 0,8 - 7.7 - 1,0
4. — - 11 0,7 - 24 -1,2 - 4,0 1.2
1987 1. kvt. . 6.9 ~ 4,5 1.0 -1,3 2,1 12,3
2. — . 8.3 6,4 4,4 - 1,7 17,4 14,4
Bo— . 4,2 -2,1 1,3 -0,1 3,3 2,7
Okt. ... 2.8% 0,7% 2,7% 0,6* 6,8% 6, 0%

De registrerede kapitalbevagelser

Da Danmarks Statistik har veret ramt af konflike, er der siden sidste kvartalsoversigt
kun offentliggjort handelstal for maj, og der foreligger derfor endnu ikke tal for beta-
lingsbalancens labende poster for 2. kvartal 1987.

Valutareserven er siden udgangen af farste halvir steget med yderligere 9 mia.kr. og
androg ultimo oktober 69 mia.kr. Den offentlige kapitalimport udgjorde godt 2 mia.kr.
Den samlede registrerede og uregistretede private nettokapitalimport har siledes varet
knap 7 mia.kr. stesre end underskuddet pa de lebende poster i perioden. Den private
kapitalimport var iser stor i oktober, hvor den tegnede sig for stort set hele stigningen i
valutareserven pd 6 mia.kr. Da de uregistrerede kapitalbevaegelser (der beregnes pa basis



af forskellen mellem de registrerede varebetalinger og handelstallene), kan svinge meget
fra mined til mined, er det ikke muligt at skenne over udviklingen i de lsbende poster
pé grundlag af de af Nationalbanken opgjorte betalinger til og fra udlandet.

Der var et vist tilbagesalg af kroneobligationer i august, hvor rentefaldet pi obligati-
onsmarkedet indebar en indsnzviing af rentespandet i forhold til den tyske obligations-
rente. I september og oktober, hvor rentespendet var delvis retableret, androg salget af
kroneobligationer til udlandet henholdsvis 1,8 mia.kr. og 2,2 mia.kr. For de farste
10 méneder under ét har nettosalget af kroneobligationer andraget 16% mia.kr. Forskel-
len mellem dette belgb og den i tabellen anferte kapitalimport pa godt 22 mia kr. for de
samiede vardipapirtransaktioner kan i store trek henfares til salg af danske aktier for
godt 2 mia.kr. og tilbagesalg af udenlandske obligationer for 3 mia.kr. Keb og tilbage-
salg af udenlandske aktier var i ligevaegt. De forelabige opgarelser tyder ikke pi et statre
tilbagesalg af udenlandske aktier efter kursfaldene pi de internationale aktiemarkeder.

Rentendvitlingen

Renten pa 20-drige realkreditobligationer, der var vigende gennem august, steg i for-
bindelse med folketingsvalget i begyndelsen af september i lobet af £ dage med 1 pet.
og ndede i midten af oktober op pd 13% pct. Siden da fluktuerede renten med en
vigende tendens og 14 1 begyndelsen af november omkring 13 pet. Rentespaendet i for-
hold til de korte statspapirer, der var indsneavret til 1% pet. i slueningen af august, var i
begyndelsen af november udvidet med knap 1 pet.

Obligationsmarkedet har i den forlgbne del af dret veeret praeget af stor ustabilitet. Fra
midten af januar til begyndelsen af marts steg renten p4 20-drige realkreditobligationer
med mere end 2 pet. til 13% pee. I juni var renten nede pd 1134 pet. for, som navnt, i
midten af oktober atter at vaere oppe pd 13% pet. Disse forholdsvis store udsving gen-
nem dret har veret bestemt af stemningsskift pd det danske marked og afspejler ikke til-
svarende fluktuationer pi de toneangivende udenlandske markeder.

Pengernstitutiernes likviditer

Pengeinstitutternes likviditetsmaessige nettogeld til Nationalbanken steg med knap
2 mia.kr. fra udgangen af juli dl udgangen af oktobet, hvor den androg 9 mia.kr. Siden
drets begyndelse er gelden dermed nedbragt med 25 mia.kr. Groft regnet kan halvdelen
af nedbringelsen henfores til likviditetsvirkningen af Nationalbankens valutakeb, mens
den anden halvdel skyldes statens betalinger.

Statens bruttofinansieringsbehov varierer meget fra mined til mined. Over len-
gere perioder sages statspapirsalget tilrettelage pd en sidan made, at det daeckker brutto-
kasseunderskuddet, ndr der ses bort fra afdrag pa statens 13n i udlandet. P4 arsbasis er
det derfor forst og fremmest Nationalbankens valutaomsztning (bortset fra statens netto-
lintagning 1 udlandet), der pavirtker pengeinstitutternes nettostilling over for Natio-
nalbanken.

Ndr statspapirsalget 1 drets forste 10 mineder 1§ 14 mia.ke. under bruttokasseunder-
skuddet med fradrag af afdrag pd udenlandske l3n, skyldes det, at staten har et kasse-
overskud af samme starrelsesorden i november-december. For dret som helhed kan sta-
tens betalinger forventes at vaere neutrale i likviditetsmzssig henseende.

Overgrensen for pengeinstitutternes trek pa deres foliokonti 1 Nationalbanken har
siden begyndelsen af august uzndret vaeret pa 40 pet. af det enkelte pengeinstituts
egenkapital (inklusive ansvatlig indskudskapital) svarende til 29 mia.kr. for sektoren
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Anm.: Indiinene er eksklusive serlige indlansformer.

som helhed. Pengeinstitutternes lineadgang har varet rigelig til at dekke de daglige
likvidicetsudsving, og da pengeinstitutternes netcostilling over for Nationalbanken kun
har varet svagt positiv enkelte dage, har Nationalbankens udlinstente stort set varet be-
stemmende for dag-til-dag renten pd pengemarkedet gennem hele perioden. National-
bankens rentesatser har siden begyndelsen af august uzndret varet 9% pet. for trzk og
8% pet. for indstiende pd folio. Renten p4 Nationalbankens indlansbeviser har ligeledes
veeret uendret 9% pet., men da pengeinstitutterne som navat kun har haft et nettotil-
godehavende i Nationalbanken enkelte dage i petioden, har der ikke varet eftersporgsel
efter de i august introducerede indldnsbeviser, der ikke kan beldnes.

Da indbetalingerne til staten vil give sig udslag [ en betydelig likviditetsinddragelse 1
den sidste uge af november, er grnsen for pengeinstitutternes overtrack pd folio midler-
ridigt forhajet fra 40 pet. til 55 pet. af egenkapitalen i perioden fra den 23. til den
30. november.

Pengeinstitutternes balancer

Korrigeret for sasonsvingninger udviste pengeinstitucternes udlin en meget be-
skeden stigning i forste halvir. Siden udgangen af august er stigningstakeen imidlertid
foraget, og udlinene steg i 3-méneders perioden indul udgangen af oktober med
3,8 pet. Siden #rsskiftet er de sasonkorrigerede udlin steget med en drsrate pd 7 pet.
Indlinene har dret igennem ligget omkeing en svagt stigende trend med en Arsrate om-
kting 2 pet., jf. figur 2.

Malt i forhold til samme maned aret for udviste de gennemsnitlige udlan og indlan eks-



klusive setlige indlansformer i okeober en stigning pd 15,1 pet. respektive 3,7 pet. Den
store Ar-over-ar stigning i udlinene dekker over den meget kraftige udlinsstigning i de
sidste méneder af 1986.

Basisstigningstakten for veeksten i pengeinstitutternes indenlandske indlan eksklusive
saerlige indlinsformer har efter aftale med pengeinsticutternes organisationer siden fe-
bruar vaeret fastholde pd 7 pet. Det enkelte pengeinstituc skal foresar deponere 20 pet. af
den overskydende indlansstigning i Natonalbanken den nasifelgende méined.

Deen gennemsnitlige dr-over-ar stigning i indlinene for sektoren som helhed ligger pd
godt det halve af basisstigningstakien, og det er kun et ftal pengeinstitutrer, der skal
deponere serlige indskud i Nationalbanken. Opgerelsen for oktober viser, at der i de-
cember mined skal deponeres 1 ale 3 mia.kr. P4 baggrund af den afdempede balance-
vaekst 1 pengeinstitutterne har Nationalbanken siden marts forrentet de serlige indskud
med pengemarkedsrenten uden fradrag.

Pengeipstitutterne nedbragre i 3. kvartal deres obligationsbeholdninger med
8 mia.kr. og har dermed i de forste e kvartaler solgt obligadoner for godt 32 mia. kr.
Sammenlagt repraesenterer obligationssalget og stigningen i udlinene et fald i penge-
institutternes akeiver pd 14 mia.kr. Nir dette har kunnet finde sted over en periode,
hvor indlinene var stort set uendrede, skyldes det forst og fremmest nedbringelsen af
pengeinstitutternes geeld til Nationalbanken.

C & G bankens betalingsstandsning

I forbindelse med undetsegelsen af 6. juli banken, der standsede betalingerne i
fordret 1987, blev Tilsynet med Banker og Sparekasser opmaerksom pd uregelmassig-
heder 1 C & G bankens bogfering. P4 baggrund af supplerende regnskabsmateriale
og meddelelse fra bankens ledelse om, at bankens mellemvarender med et byggesel-
skab vaesenligt oversteg de i bank- og sparekasseloven fastsatte graenser for store engage-
menter, foranledigede Tilsynet en ekstraordingr revision i banken. Revisionsfirmaet var-
derede, at der ud over de i drsregnskabet for 1986 foretagne henszttelser var behov for
ydetligere hensettelser pd 100 mill.kr. To af hovedaktionzrerne stillede i juli kaution
for de af revisionen skennede risici pd engagementet med byggevirksomheden og et
andet storre engagement. Herudover blev der tegnet ansvarlig indskudskapital af hoved-
aktionzrerne.

P4 baggrund af forhandlingerne meliem hovedaktionzretne og Tilsynet ydede Natio-
nalbanken fra midten af juni likviditetsstotte til banken inden for en grense, der 14 50
pet. over pengeinstitutternes generelle lineadgang. Da banken 1 midten af september
stedte pa vanskeligheder ved at finansiere sig i pengemarkedet, foragede Nationalban-
ken likviditetsstetten i flere omgange.

Ved udgangen af september stod det klart, at engagementet med byggeselskabet
krevede en yderligere kapitaltilfersel. P4 et mede med deltagelse af Tilsynet, Natio-
nalbanken, hovedaktonzrerne og Kreditforeningen Danmark blev det beslutter at
soge engagementerne med byggevirksomheden udskilt 1 et seerligt selskab. Det nedven-
dige kapitalgrundlag herfor skulle tilvejebringes af hovedaktionzterne og Kreditfor-
eningen Danmark.

En yderligere gennemgang af den resterende del af banken farte til, at Tilsynet skan-
nede det nedvendigt at foretage ydetligere hensxttelser af et betydeligt omfang. Bl.a.
stedte man ved gennemgangen af bankens udlandsafdeling pé et tab pd 50 mill kr., som
hverken ledelse eller revision havde fiet kendskab til.



Da der ikke var basis for yderligere kapitaltilfatsel, mitte banken standse sine betalin-
ger den 28. oktober.

Nationalbankens tilgodehavende hos C & G banken androg 369 mill.kr. ved beta-
lingsstandsningen.

Direkte investeringer

Der har i dagspressen vaeret megen omtale af udenlandske investorers overtagelse af
nogle stotre bestemmende aktieposter i danske vitksomheder. T denne forbindelse kan
der henvises til artiklen om direkte investeringer i kvartalsskriftet for maj 1987, hvor det
er givet en oversigt over de oplysninger om indad- og udadgéiende direkte investeringer,
der kan udledes af Nationalbankens statistik over betalingerne til og fra udlandet.

Betalinger i forbindelse med direkte investeringer har i de senere ir medfert en netto-
kapitaleksport, idet danske virksomheders investeringer i udlandet har oversteget uden-
landske direkee investeringer i Danmark (jf. tabel side 7 i tabeltillzgget). Opgerelsen
for de farste tre kvartaler af 1987 zndrer ikke dette menster. P bruttobasis har de udad-
ghende investeringer andraget knap 4 mia.kr., mens de indadgdende tegner sig for godt
3 mia.kr. P4 nettobasis var betalingsstremmene — iszr for s vide angdr de indadgdende
investeringer — staecke pavirket af tilbagesalg (tepatriering) af tidligere foretagne investe-
ringer. Nettotallene viser en kapitaleksport pd knap 3 mia kr. i forbindelse med udadgé-
ende direkte investetinger og en kapitalimport pa kun 0,3 mia.kr. i forbindelse med
udenlandske direkte investeringer i Danmark.



Eurokroneobligationsmarkedet

v/cand. oecon. Chtistian Madsen Motzfelde, Valurareguleringskontoret

Eurokroneobligationer adskiller sig fra danske kroneobligationer farst og fremmest
ved at veere emiteeret i udlandet, optaget til notering p& udenlandsk bars og omfattet af
anden lovgivaing end dansk.

Den forste euroktoneemission blev foretaget i marts 1985, Indtil udgangen af 3. kvar-
tal 1987 et der foretaget 65 emissioner, hvilket har bragt den cirkulerende mzengde op
pi godt 22 mia.kr. Burckroneobligationsmarkedet har siledes, siden marts 1985, ud-
giort en ikke uvesentlig finansieringskilde for sterre udenlandske og danske virksom-
heder og institutioner.

Fremkomsten af markedet for eurokroncobligationer skal bi.a. ses pd baggrund af
internationaliseringen af kapitalmarkedetne og tendensen til, at en sterre del af kredit-
formidlingen foregdr over vaerdipapitmarkederne (securitisation), samt de seneste irs sti-
gende interesse blandt udenlandske investorer for keb af danske kroneobligationer.

Denne artikel tager sigte pé at belyse de vasentligste institutionelle og skonomiske
karakteristika for eurokroneobligationsmarkedet.

Proceduren ved optagelse af et lin ved emission af eurckroneobligationer kan kort
beskrives som felger. Den potentielle 18ntager indhenter tilbud for hele emissionen fra
en rekke pengeinstitutter. Det pengeinstitut, der vinder emissionen, vil som regel vaelge
selv at lede emissionen. Emissionslederen (lead-manager) inviterer herefier en rackke
pengeinstitutter til at deltage i emissionen, Emissionslederen sdvel som de gvrige emis-
sionsdeltagere (co-leadmanagers) overtager en forholdsmassig andel af emissionen til den
fastsatte emissionskurs fratrukket salgskommissioner — overtagelseskursen — og kan her-
efter videreszlge obligationerne. I praksis mé obligationerne ofte afsettes til en kurs, der
er lavere end emissionskugsen, Hvis emissionsbetingelserne er fastsat for stramt, kan
obligationerne endog vaere vanskelige ac afsztee til overtagelseskursen. Lintageren, der
nu kaldes emittenten, vil dog modtage det aftalte emissionsprovenu, uanset om obliga-
tionerne mitte selges med tab.

Eurokroneobligationer er som regel denomineret i enheder 4 10.000 eller 20.000 k. og
afsettes overvejende 1 Belgien, Tyskland og Luxemburg til sivel private investorer — ofte
kaldet ,,den belgiske tandlzge” — som institutionelie investorer. Udtrykket ,,den belgi-
ske tandlege” anvendes ofte I den finansielle litteratur symboliserende en mellemeuro-
peisk privat investor, der lzgger stor vaegt pd anonymitet.

Eurokroneobligationsmarkedet kan benyttes som finansieringskilde af sivel valutaud-
lendinge som valutaindlzndinge. Emissioner for valutaindlendinge er omfattet af valu-
tabekendtgerelsen. Detimod er der formelt ingen hjemmel til at blande sig 1 valuta-
udlzendinges adfeerd pd markedet. Da Danmarks Nationalbank naturligvis har stor inter-
esse 1 at bevare indsigt i og en vis indflydelse pé et sd stort marked i danske kroner, har
Nationalbanken fastsat retningslinier for emissioner pd markedet. Sddanne retningslinier
fra centralbankerne for markeder i deres valuta respekteres af markedsdeltagerne, uanset
at disse markeder formelt ligger uden for de pigxldende landes jurisdiktion.
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Ved markedets start i 1985 fremkom Nationalbanken med felgende retningslinier for
eurokroneobligationsmarkedet:

1. Der skal vare et dansk pengeinsticut blandt emissionsdeltagerne, men ikke nad-
vendigvis som emissionsleder. Bestemmelsen sikrer, ac der er en dansk emissions-
deltager, der er s dybt involveret i forhandlingerne, at vedkommende kan infor-
mere om alle zendringer i disse og over for Nationalbanken indesta for, at de opstil-
lede betingelser bliver overholdt.

2. En kupoarente pi mindst 7 pet. Dette mindsterentekrav er dog senere blevet fier-
net.

3. En maksimumsstetrelse for emissionerne pi 300 mill.kr., der dog flere gange er
blevet haevet og nu udger 750 mill ks,

4. En minimumslgbetid pa 2 4r. Denne bestemmelse er dog senere blevet ophavet.

1 november 1987 har Nationalbanken tilfajet en bestemmelse om reciptocitet. Denne
bestemmelse indebzrer, at en emissionsleder i danske kroner enten mi have vitksomhed
i Danmark eller have koncernhjemsted i et land, der giver danske pengeinstiturter tilsva-
rende mulighed for at lede emissioner i dets valuta.

Mindsterentekravet blev fjernet i februar 1986 umiddelbart efter vedtagelsen af lov om
kursgevinstbeskatning af obligationer mv., hvorfor der ikke lengere for danske investo-
rer knytter sig en szerlig beskatningsmassig interesse til nyemitterede obligationer med
lav palydende rente. For en del skatteborgere i resten af Europa fotholder det sig imid-
lertid anderledes. For den belgiske investor gelder der s&ledes skattefrihed for kursgevin-
ster, hvorfor iseer nulkuponobligationer fremtraeder szrdeles attraktive. Den belgiske in-
vestor vil detfor acceptere en lavere effektiv rente ved keb af en nulkuponobligation,
hvilket naturligvis et attraktivt for emittenten. Dansk Naturgas A/S stod for den ferste
nulkuponemission i marts 1986. Siden har den danske stat og Hypotekbanken hver fore-
taget to nulkuponemissioner.

De retningslinier, der hidtil har veret udstukket af Nationalbanken, har i internatio-
nal sammenligning veret vurderet som szrdeles liberale. Siledes stdr anfort i retnings-
linierne fra sivel Bank of England, Deutsche Bundesbank og Nederlandsche Bank, at
kun pengeinstitutter med registreset virksomhed i pigzldende land vil blive accepteret
som emissionsleder p4 emissioner i deres respektive valutaer. Desuden indeholder ret-
ningslinierne fra alle de ovenstiende centralbanker en bestemmelse om reciprocitet. Her-
efter accepterer cksempelvis Deutsche Bundesbank ikke en emissionsleder, som er
hjemmeharende i et land, der ikke giver tyske pengeinstitutter tilsvarende muligheder
for at viere emissionsleder i dets valuta, uanset om dette pengeinstitut métte have virk-
somhed i Tyskland.

Trods den {ric adgang til at lede euroemissioner i danske kroner, har hovedparten — 44
ud af 65 emissioner — dog haft et dansk pengeinstitut som leder.

Den overvejende del af emissionerne er foretaget for udlendinge?). Kun 19 ud af
65 emissionet er foretaget for danske virksomheder og institutioner, jf. tabel 1. De

1) I Danmarks Nationalbanks &rsheretning 1987 vil blive offentliggjort en liste over samtlige eurokroneldn,
der er emitteret siden markedets start i marts 1685, og fremover vil drsberetningerne indeholde en liste over
Arets emissioner samt en opdateret version af rabellen over emissionsomfanget.
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Emissionsomfang siden markedets start { marts 1985 Tabel 1
Danske emittenter Udenlandske emittenter I alt
Antal l Millks. Antal Millke. Aatal Milhkr.
1985 ... ... .. 5 1 450 13 %225 18 4 675
1986 ... ... ... 8 3 380 17 5 750 25 9 130
1.-3. kvt. 1987 ... 6 2 800 16 5 544 22 8 344
Tale............ 19 7 630 46 14 519 65 22 149

sterste danske lantagere har veret Finansieringsinstituttet for Industei og Handvark og
staten med henholdsvis 6 og 4 emissioner. Herudover har Hypotekbanken og Dansk
Naturgas A/S hver foretaget to emissioner.

For de danske [ntagere har ensket om finansiering med eurokroneobligationer hoved-
sagelig vaeret begrundet i de forholdsvis lave renteomkostninger, der tilbydes pd markedet.

Gruppen af udenlandske lintagere bestdr bl.a. af finansielle institutioner med 22
emissioner og overstatslige institutioner sisom Verdensbanken, Den Europeiske Investe-
ringsbank og Den Nordiske Investeringsbank med 12 emissioner.

Den effektive linerente pa eurokroneobligationer er som hovedregel noget lavere end
afkastet {den effektive krediterrente) for tilsvarende statsobligationer. Dette rentespend
giver mulighed for arbitragekonstruktioner, hvor iser udenlandske finansielle institutio-
ner har anvendi lineprovenuet direkte til keb af danske statsobligationer, ofte med
samme lgbetid og afdragsprofil som linet. Andre emittenter har f.eks. pd grund af et
godt navn i markedet kunnet emittere til szrlig lave renteomkostninger uden reelt at
gnske en lineposition i danske kroner. De har ved hjzlp af en valutaswap’) ofte kunnet
opni de samme lave ldneomkostninger i den enskede valuta. En sidan teknik er bl.a.
blevet benyttet af Verdensbanken. ' :

Den effektive linerente pi eurokroneobligationer er oftest 0,1-1,0 procentpoint lavere
end den effektive rente for tilsvarende statsobligationes. Hvor meget lavere, athenger
bl.a. af emittentens kreditvaerdighed og den aktuelle renteudvikling pd det indenland-
ske obligationsmarked.

Rentebevaegelserne pa eurokroneobligationsmarkedet synes at vaere praeget af storre
treghed end pd det indenlandske obligationsmatked, hvilket er antydet i figuren pd
side 12. En rentestigning (rentefald) p4 det indenlandske obligationsmarked vil siledes
ofte forege (formindske) rentespendet over for eurokroneobligationsmatkedet. De
emissioner, der har haft et rent arbitrageformal, er detfor hyppigt foretaget umiddelbart
efter en indenlandsk rentestigning.

I tilbuddet til lintager vil den potentielle emissionsleder i fastsecttelsen af emissionskur-
sen tage hajde for lintagers kreditverdighed. Jo storre kreditvaerdighed, jo lettere vil det
vare at afsate obligationerne, og jo hejere kan emissionskursen dermed sattes. Kredit-
vardigheden vil ogsd ofte afspejle sig i storrelsen af de kommissioner, som emissions-
gtuppen modtager for emissionen. For en szrdeles kreditveerdig emittent som f.eks.
Verdensbanken har de samlede kommissioner veeret pd 1%s pet. af emissionsbelgbet.

1) En valutaswap er en aftale meliem to parter om at udveksle (bytee) betalingsstramme i forskellig valuta.
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Rentespaend mellem en dansk statsobligation
og en eurokroneobligation

Pect.
Swatsobligation, 10 pet. st. ln 1982
130 130
’ Eurckroneobligation, 9% pet, Kingdom of Denmark 1991
126 { 125
120 A { 120
11,6 Ny A 1
11,0 i 11.0
y
105 5 A 106
10,0 100
Jan Fob Mar. Apr Maj Juni Jubi Aug Sep. Okt

1887

For knap s kreditverdige emittenter har de samlede kommissioner typisk andraget
17/s-2 pet. af emissionsbelgbet.

Baggrunden for den beskrevne treeghed i rentetilpasningen skal bl.a. seges 1 mar-
kedets forholdsvis ringe sterrelse. Emissionernes stotrelse pd 250-600 mill kr. taler
ikke sammenligning med de fleste statsobligationsserier, og den samlede cirkulerende
mangde svarer kun til ca. 2 pet. af den cirkulerende indenlandske obligationsmzngde.
Betydningen heraf skal dog ikke overdrives, idet den faktiske omsztning synes at vare
betydelig i forhold til den cirkulerende mengde, hvilket fremgiér af tabel 2.

Omsztningstallene fra CEDEL og Euro-cleart) kan umiddelbart adderes og kan antages
at udgere den overvejende del af seckundzromsztningen. Omsztningen via CEDEL og
Euro-clear svarede i 3. kvartal 1987 til gode % af den citkulerende obligationsmaengde
opgjort ultimo kvartalet. I 2. kvartal 1987 var omsaztningen endog storre end den citku-
lerende mzngde. 1 hele 1986 blev eurokroneobligationerne ligesom de indenlandske
obligationer i gennemsnit omsat mere end 4 gange.

Selv om omsztningen af eurokroneobligationer set i forhold til den cirkulerende
mangde dbenbart ikke er s ringe, som man umiddelbart kunne forvente af obligationer -
udstedt i s4 sm4 serier, mi det samlede marked dog karakteriseres som mindre likvidt
end markedet for danske statsobligationer. Dette forhold vil isoleret set medfere et hajere
renteniveau for eurokroneobligationer end for statsobligationer. Som ovenfor nzvnt for-
holder det sig imidlertid omvendt. I det felgende skal derfor fremdrages en rekke for-

1y CEDEL og Euro-clear er de clearingscentraler, der anvendes ved omsztning af curokroneobligationer.
CEDEL ligger i Luxembutg og Euro-clear i Belgien.
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Sekundwromsaetning af eurokroneobligationer Tabel 2
registreret af CEDEL og Euro-clear

Nomine]

CEDEL Euro-clear cirkulerende
mangde

ultimo kvartal

Milhiarder kroner

1986 1. kvto.......... 7.1 3.5 7.4
2. — 8,2 3.8 10,8
3, — 12,9 6,0 13,3
4, — 12,4 4,0 13,8
1987 Lkvt........... 6.4 4,0 16.4
20— 15,0 6.0 17,7
3 o— 10,6 5,6 22,1

Anm.: Omsztningstaliene er omregnet til kroner ved kvartalsgennemsnit af dollarkursen.

hold, der mi formodes at trekke i retning af en lavere rente pd eurokroneobligations-
markedet end pd markedet for statsobligationer.

Eurokroneobligationerne emitteres som stiende lan — en Hnetype, som et velkendt for
udenlandske investorer. En del af statsobligationerne er derimod udstedt med lobende
udtrekninger. At udlendinge klart foretrekker stiende 13n, har ofte kunnet afleses af
fondsbarsens kursliste, idet den effektive rente pd stdende lan, bl.a. 10 pet. stawslin
1993, i perioder med nettosalg til udlandet af danske kroneobligationer har veret sxrlig
lav.

Eurokroneobligationerne er ihandchaverobligationer i modsztning til statsobligatio-
ner, der er posteringer i Verdipapircentralen. Det er et forhold, der gor eurckroneobli-
gationerne fotholdsvis mere attraktive for de mellemeuropaiske investorer, der foretrack-
ker hindgribelige og anonyme beviser pd besiddelsen af obligationer.

I linedokumenterne for emissionerne er som hovedregel anfert en bestemmelse om,
at en eventuel kuponskat fuldt ud vil blive udredt af emitcenten. En del af rentespaendet
mellem curokroneobligationer og statsobligationer kan siledes betragtes som en forsik-
ring mod en eventuel fremcidig kuponskat pa obligationer.

For eurokroneobligationerne gzlder som hovedregel engelsk lov, hvilket er fastsat 1
linedokumenterne. Det forhold, at investorerne mi formodes at vare mere bekendt
med engelsk lov end dansk, kan isoleret set gore eurokroneobligationerne mere attrak-
tive og derfor dyrere. Hertil kommer, at de noteres pd bars i Luxemburg eller London.
Investorerne fra Mellemeuropa kan derfor med sterre lethed folge markeder for euro-
kroneobligationer end markedet for statsobligationer 1 Kebenhavn.

Den sidste og givetvis ikke mindst vasentlige forklaring pd det positive rentespend
mellem statsobligationer og eurokroneobligationer er investorernes mangel pd informa-
tion om renterelationerne. Den mellemeuropxiske investor kan ganske enkelt veere
uvidende om det vesentligt haiere afkast, der kan opnis ved keb af danske statsobligati-
onet af samme type. Dette forhold afhjxlpes ofte ikke af investorernes pengeinstitutter,
da de kan opni starre fortjeneste ved formidling af eurokroneobligationer.
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Selv om eutokroneobligationer noteres pa bars i udlandet og overvejende handles
mellem udlzndinge, foregir handelen i danske kroner. Sivel primzr- som sekunder-
omsztningen medferer derfor en eftersporgsel efter kroner til transaktionsformél. Her-
udover pavirkes kroneeftersporgslen kun i det omfang, udlendinge handler med ind-
lendinge.

I perioder med valutauro vil valutaspotmarkedet kun direkte blive pavirket af euro-
kroncobligationsmarkedet i den udstrekning, forventningerne til kronekursudviklingen
blandt udlzndinge, herunder udenlandske indehavere af eurokroneobligationer, afviger
betydeligt fra forventningerne blandt indlendinge. Hvis der opstar udbredt mistillid til
kronekursen alene blandt udenlandske indehavere af eurokroneobligationer med heraf
falgende rentestigning, kan det naturligvis medfare, at indenlandske investorer keber
eurokroneobligationer og eventuelt samtidig selger indenlandske obligationer. Herved
tilnermes renteniveauet igen pi de to markeder. Erfaringen fra tidligere perioder med
valutauro, bl.a. fra perioden op til EMS-justeringen den 10.-11. januar 1987, tyder dog
ikke p4, at portefeljeinvesteringer, som f.cks. eutokroneobligationer, anvendes til kort-
sigtet valutaspekulation. Den forholdsvis ringe omsztning af eurokroneobligationer
gennem CEDEL og Euro-clear, der blev registreret netop i 1. kvartal 1987, samt den
beskedne rentestigning pi eurokroneobligationer, der fandt sted op til EMS-justetingen
i januar, jf. figuren s. 12, tyder pi, at eurokroneobligationerne ikke blev anvendt til
valutaspekulation.

En vasentlig del af de hidtidige emissioner hat vaeret begrundet i den forholdsvis lave
rente, der har veret gldende for eurokroneobligationer. Hvis en del af de ovenstdende
begrundelser for at vardiansztte eutokroneobligationer hejere end indenlandske krone-
obligationer med tiden mister betydning, f.cks. ved formindsket skepsis over for papir-
lose obligationer og foreget viden og forstielse for det indenlandske obligationsmarked,
vil rentespeendet indsnzvres eller miske helt forsvinde og hermed ogsd de emissioner,
der er begrundet i rentespaendet.

Med den stigende forstielse for swap-teknikken og opmatksomhed for de potentielle
gevinstmuligheder ved anvendelse heraf kan det derimod antages, at stadig flere linta-
gere vil benytte sig af deres relative fordele ved emissioner p eurokroneobligationsmar-
kedet til at optage 1an i anden valuta. Hyis en sterre dansk virksomhed siledes gnsker et
l4n i dollar, men ikke kan opni et sidant 1an p tilstraekkelig favorable betingelser, og en
amerikansk virksomhed modsvarende onsker et 1in i danske kroner, kan de begge opna
en lavete rente pg det anskede lin ved at emittere i deres respektive hjemlige valuta og
herefter foretage en swap.

Som et afsluttende kuriosum skal endelig nxvnes muligheden for, at markeder til-
svarende eurokroneobligationsmarkedet breder sig til andre dele af verden. T september
1987 blev der saledes for farste gang foretaget en kroneemission i USA, et marked, der er
blevet dobt Yankeekronemarkedet. Obligationer emitteret pd dette marked skal regi-
streres i USA (SEC) og kan derfor afszttes til en lang raekke amerikanske institutionelle
investorer, der via deres vedtagter er begraenset til at kebe SEC-registrerede vardipapi-
rer. Den farste Yankeekroneemission blev foretaget for Den Nordiske Investeringsbank,
der som AAA-lintager skulle vere en passende appetitvaekker. Markedet fik dog en van-
skelig start, ikke mindst p4 grund af den forholdsvis heje konkurrerende forrentning,
som de lange amerikanske obligationer samtidig tilbed investorerne.



Tabeller og figurer



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

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

. Oplysninger foreligger ikke
#  TForelgbige cller ansliede tal
Databrud

1 tzbeller, hvor banker og spatckasser indgir, er
tallene eksklusive feraske og granlandske banker
og sparekasser, men inklusive hervarende filialer
af udenlandske pengeinstitutter.



Nationalbankens vigtigste aktiver og passiver I

Akdiver Passiver
Den officielie likvidicer?) Statens tilgode-
] Seddel- havende
Netto- Obliga- N Indlasns-

Ultmo?) fordringer |  Udling) tioner mzi - Indiant) beviser )
Guld?) pi ud- og aktier lob Lobende | Postgiro-
landet emia konto3) - midler

mv.
Millioner kroner

1976 ... 501 4052 2108 15 754 9 682 591 . 9336 - 736
1977 ... 577 8 794 4 618 13 089 11 044 718 . 14 408 -~ 425
1978 ... .. 564 15 597 5 236 11 478 12 016 1588 . 17 686 768
1979 ... 3 280 16 866 5 204 11 400 13 254 1568 . 14 184 2234
1980 ........... 5 741 19 692 2 589 i1 876 14 151 1273 . 12 198 1826
1981 ........... 4759 18 379 2 836 10 806 15 288 1 642 ° 4 857 1 887
1982 ........... 5 663 18 687 8 255 10 707 15 939 930 4 6 943 2325
1983 ... .. 6 137 35 133 8 049 14 657 17 045 571 . 19 624 2 872
1984 ........... 5 661 33 969 11 692 11521 18 716 2 507 . 12 346 4329
1985 .. ... .. 4772 48 716 26 196 13 760 20 153 2362 23 816 16 207 5 142
1986 .. ......... 4 675 31 189 42 875 23 880 21 339 767 7 907 49 499 1491
1984 Marts. ... .. 6 137 32 204 3210 12 425 16 359 716 ® 10 792 183
Juni....... 6 137 31 209 4 438 12 762 17 422 1739 . 8 186 1141
Sept. ...... 6 137 38 776 6 455 12 986 16 839 2 455 . 16 908 580
Dec. ...... 6 137 31 338 11 581 13 111 18 716 2502 ® 9 272 4329
1985 Mars...... 5 661 44 044 7 736 11 540 17 944 2528 4 15 586 91
Junio .o 5 661 50 387 8 695 11 649 19 731 3 089 o 23 634 2 266
Sept. ...... 5 661 49 578 16 481 11 189 18 438 2 841 15 465 14 193 2 432
Dec. ...... 5 661 51 076 26 203 11 270 20 155 2562 2% 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 2511 24 407 8 082 8
Mars. ... .. 4 772 38 990 29 252 13 987 19 437 2255 24 039 12 480 1106
Aptl .. ... 4772 37 397 37 868 14 043 12121 2 240 36 363 8569 -~ 143
Maj....... 4 772 35 341 32554 14 087 20 251 1898 31 380 4719 -1002
Juoi. ... 4772 33 067 35 670 14 151 20 600 1975 27 749 8534 -~ 656
Juli ..o 4772 26 036 20 731 23 081 20 161 1355 13 330 0552 - 639
Aug. ...... 4772 34 187 16 660 25 010 19 757 1 748 10 686 19776 - 1362
Sept. ...... 4772 29 589 18 770 25 010 i9 504 1652 5 808 23794 - 643
Okt. ...... 4772 30 577 17 035 25 006 19 741 1169 4 845 24745 - 848
Nov. ...... 4772 37 090 31 945 25 661 20 033 654 4 477 47 147 - 747
Dec. ...... 4772 31 681 42 863 25 709 21 339 750 7 907 48 424 1491
1987 Jan........ 4 675 23 321 46 243 23 837 20 049 119% 4 351 46 937 - 813
Feb. ...... 4675 31 667 43 272 23 872 19 826 1398 4 278 52746 - 1751
Marts. .. ... 4675 44 822 32 152 23 892 19 675 1270 4354 57 441 - 2227
Aprl ... ... 4675 43 705 33131 23 863 21 055 1572 4 388 53 664 - 1484
Maj....... 4 675 55 954 21 330 23 871 21 100 1598 7 363 52872 -273%0
Juni.o ... 4 675 60 986 15 311 23 897 21 632 1 248 9 187 50284 - 1117
Juli oo 4 675 60 361 14 615 23 924 21 418 1237 6 399 50 387 - 2492
Aug. ...... 4 675 61 273 10 108 23 920 20 791 1603 3 336 50 066 - 3 144
Sept. ...... 4 675 62 215 8 835 23 913 20 709 1 449 3 52 008 - 1040

1} Da tallene ultimo 3ret er statustal, mens wllene uldmo mine-
den er balancetal, kan tallene ultimo december afvige fra tallene

ultimo dret.
z

1

Danmarks officielle internationale likviditer er specificetet pi

side 2. Kursreguleringer af den officiclle likviditet medferte i 1976
en fortingelse pd 146 mill.kr., 1 1977 en fotbedring pd 109
mill.kr., 1 1978 en forringelse pa 1.578 mill kr., i 1979 en forbed-
ting pd 4.315 millkr., i 1980 en forbedring pd 4.597 mill.kr.. |
1981 en forbedring pd 2.556 mill.kr., i 1982 en forbedring pi
3.436 mill.ke., i 1983 en forbedring pi 4.471 mill.kr., i 1984 en
forbedring pi 2.214 mill.ke, i 1985 en forringelse pd 3.274
millke., I januar 1986 en forringelse pd 219 mill.kr., ved status
ultimo 1986 en forringelse p2 388 mill.ke. og i jaruar 1987 en for-
ringelse p& 44 mill ke,
3) T 1976 er guldbeholdningen optaget til en vzrdi beregnet pd

grundlag af centralkursen 1 kr. = 0,112575 g fint guid. Fra og med
1977 er beholdningen beregner pa grundlag af 1 ke, = 0,103737 g
fint guld. I'ra og med 1979 er veerdien af beholdningen ved status-
opgerelserne opgjort pé grundlag af den af Den Europziske Fond
for Monetaert Samarbejde beregnede gennemsnitspsis for det nar-
mest forudgiende halvir, dog hejst prisen den nesisidste hverdag
i perioden. Ved status 1986 er vardien af 1 ounce finc
guld = 365,459 ECU svarendc dl 1 kr. = 0,010835 g fint guld.

4} Bankers og sparekassets mellemvzrender med Nationalbanken er

specificeret pd side 15.
5} Inklusive , Konsolideringskonto™, der ophzvedes 1. januar 1985,
hver saldoen overfertes til |, Lebende konte”.



2 Danmarks internationale likviditet
Officicl likviditet
National- National- . Sawrlige Naticnal-
bankens bankens Eurolp wiske tr@kniﬁgs- Re_sﬁ_rve- Officiel bankens Officiel
Ultimo!) guld- fordringer Vahug& rettigheder Stf uf1g likvidicet forpligtelser likviditer
behold- pé er%CeUer i IMF Oiﬁpor brutto over for nettod)
ning?) udlandet (ECU) (SDR) ) udiandet
Millioner kroner
1976 . ... ... 501 3871 . 551 450 5 373 820 4553
1977 ... 577 7987 ® 681 511 9 756 385 9 371
1978 ... .. 594 14 830 . 649 455 16 528 337 16 191
1979 ........ 3 280 12 670 3084 972 543 20 549 403 20 146
1980 ........ 5 741 15 981 2336 1 056 798 25 912 479 25 433
1981 ........ 4759 14 283 2077 1471 898 23 488 350 23 138
1982 ........ 5 663 14 796 2035 1631 923 25 048 698 24 350
1983 ........ 6 137 27 569 4 805 1227 2120 41 858 588 41 270
1984 ........ 5 661 27 190 3234 1747 2 368 40 200 570 39 630
1685 ........ 4772 41 328 4194 1759 2 040 54 093 605 53 488
1986 . ....... 4675 33 562 392 1 862 1143 41 634 5770 35 864
1986 Juli .. .. 4772 30 333 2 437 1881 2 086 41 5309 10 701 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 34 123 438 2022 1212 42 567 705 41 862
Dec. ... 4772 33 844 412 2022 1303 42 353 5 900 36 453
1987 jan..... 4 675 41 631 549 1862 1143 49 860 21 864 27 996
Feb. ... 4 675 46 414 533 1874 964 54 460 18 118 36 342
Marts .. 4 675 42 806 503 1764 36 49 784 287 49 497
April. .. 4 675 40 669 1487 1764 106 48 701 321 48 380
Maj.... 4 675 52 624 1 487 1865 341 60 992 363 60 629
Juni ... 4 675 57 262 1 458 1 865 784 66 044 383 65 661
Juli ... 4675 54 307 3 658 1 865 891 65 396 360 63 036
Aug. ... 4675 55 289 3 643 1885 891 66 383 435 65 948
Sept.. .. 4675 54 998 4 821 1885 891 67 270 380 66 890
Banker Sparekasser Bankets og Sarnlet
sparckassers | international
Ultimo} Valura- Valuta- Necovaluta- Valuta- Valuta- Nettovaluta- netc.(l]]YalEta' ikviditer
aktiver passiver stilling zktiver passiver stilling stilling?) netto
Millioner kroner
1976 ... 10 216 8230 1986 204 172 32 2018 6571
1977 ... .. 14 975 12 702 2273 1256 327 929 3 202 12 573
1978 ...... .. 18 690 18 151 539 889 637 252 791 16 982
1979 ... ... 24 775 23 200 1575 2023 1349 674 2 249 22 395
198G ........ 27 5333 27 936 - 401 2294 1638 636 255 25 688
1981 ........ 36 303 36 729 - 426 3 977 3 132 845 419 23 557
1982........ 45 703 45 316 387 3 632 3 199 433 820 25 170
1983 ........ 60 278 63 735 - 3 457 5 349 5 816 - 467 - 3924 37 346
1984 . ....... 82 706 85 338 - 2632 7 636 8 010 ~ 374 - 3006 36 624
1985 ... 112 600 116 897 -4 297 14 600 15 765 - 1165 - 5462 48 026
1986 . ..., 97 051 100 216 -3165 20 538 19 909 629 ~ 2536 33 328
1986 Juli .. .. 124 829 127 171 - 2342 21 513 21 883 - 370 - 2712 28 096
Aug.... 111 119 118 214 - 7085 21 045 22 231 -~ 1186 - 8281 30 678
Sept.. .. 105 695 107 583 ~ 1888 21 769 21 795 - 26 - 1914 32 447
Okt. ... 105 404 108 538 - 3154 21 287 21 777 490 - 3644 31 705
Nov. ... 100 116 104 857 -4 741 21 799 21 293 506 - 4235 37 627
Dec. ... 96 897 100 404 - 3507 20 863 20 091 772 ~ 2735 33 718
1987 Jan..... 104 121 104 576 - 455 20 867 18 697 2170 1715 29 711
Feb. ... 102 506 103 274 ~ 768 21 699 20 005 1694 926 37 268
Marts .. 102 728 107 411 - 4 683 21 906 21112 794 - 3889 45 608
April . .. 103 208 104 195 - 987 21 494 21052 442 - 545 47 835
Maj. ... 104 535 107 806 - 3271 2291 22 330 581 - 2690 57 939
Juni ... 110 823 115 757 ~ 4934 24 935 25 604 - 669 - 5603 60 058
Juli ... 116 631 113 180 - 2549 26 967 28 503 - 1536 - 4085 60 951
Aug.. .. 115 129 118 359 -3 230 28 857 29 522 - 665 - 3895 62 053
Sept.. .. 116 409 116 998 - 3589 29 625 30 189 - 564 ~ 4153 62 737

1) 8¢ note 1, side 1.
2} Se note 2, side 1.



(fortsat) Danmarks internationale likviditet 3
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ULTIMO MANEDEN
6o Officiel likviditet brutto / 60
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1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 19856 1986 1987
Officiel likvidirer Bankers
. . Samlet
. Serlige National- o8 :
: National- . K spare- inter-
Iﬁatlinal» bankens Eurolp iske | tracknings- Reislirv& Officiel ba;ﬂ;ens Officiel kassers national
Ultimo) ANEENE | fordringer | Yt | fettlge o SUIUDE g uidicer | 20F likviditer | nerco- | Jikvidiver
guidbe- s enheder heder over for brutt pligrelser 1 ne
holdning leﬂ de (ECU)y i IMF IMF urte over for aete va.llll.ta' o
udlandet (SDR) udlandet stitling
Millioner SDRS)
1976 ... 63 576 ° 82 67 788 122 666 300 966
1977 ... .. 67 1138 ® 97 73 1375 35 1320 457 1777
1978 ..., 69 2237 . 98 69 2473 51 2422 119 2541
1979 ... 464 1792 436 138 77 2 907 57 2 85¢ 319 3 169
1980 ......... 748 2 083 305 137 111 3 384 62 3 322 33 3355
1981 ......... 558 1675 244 173 105 2755 41 2714 49 2763
1982 ... ..., 612 1 600 220 177 100 2709 76 2 633 89 2722
1983 ......... 594 2 666 465 119 205 4 049 57 2992 - 380 3612
1984 ......... 513 2 461 203 158 214 3 639 51 3 588 - 273 3 315
1985 ......... 485 4202 427 179 207 5 500 62 5 438 ~ 555 4 883
1686 ......... 520 3734 44 207 127 4632 642 3 990 - 282 3 708
1986 Juli...... 485 3192 256 192 212 4 337 1126 3 211 - 285 2926
Aug. .. .. 485 3154 204 195 202 4 240 123 4117 - 884 3233
Sept. . ... 485 3 666 206 195 206 4758 1105 3 653 - 206 3 447
Ckt...... 485 3694 218 195 201 4 793 1024 3 769 - 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 5 714 2520 3194 198 3392
Feb. . .... 520 5 328 61 209 10% 6223 2080 4 143 106 4 249
Magts .. .. 520 4 883 58 197 0 5 658 33 5 625 - 444 5 181
April .. .. 520 4 627 169 197 8 5521 36 5 485 - 62 5 423
Maj ..... 520 5 967 168 209 35 6 899 41 6 858 - 305 6 553
Juni ... .. 520 6 449 164 209 83 7 427 43 7 384 - 631 G753
Juli.... .. 520 6 090 410 209 97 7 326 40 7 286 - 458 6 828
Aug. .. .. 520 6 133 404 211 97 7 365 48 7 317 - 432 6 885
Sept. .... 520 6 086 534 211 97 7 448 42 7 406 - 460 6 946
®) Danmarks kvote minus fondens beholdning af danske kroner, pr. ounce, dercfter ved hves statusopgetelse opgjort pa grundlag af
sifremt belobet er positivt. Fra og med 1983 er kvoten bogfert pi den af Den Europaiske Fond for Monerzrt Samatbejde beregnede
basis af 711 miil.SDR. gennemsnitspris for nermeste forudgiende halvir, dog hejst prisen
4} Se note 2, side 1. den naesesidste hverdag 1 petioden. Szrlige trzkningsrettigheder
5} Definitoriske zndringer medfarte pr. 1. januar 1977 et fald pa 260 og resetvestillingen over for IME er fakriske saldi i SDR. {vrige
mill. kr. og pr. 1. januar 1978 en stigning pd 60 mill kr. poster er beregnet som bogfere vaerdi | danske kroner omiegnet

) Guldbeholdningen er til og med 1979 beregnert p# basis af 35 SDR efter SDR-kursen pi opgerelsestidspunktet.



4 Middelkurser { Kabenhavn for visse valutaer
samt indeks for effektiv kronekurs
G:;ﬁf? Hejest Lavest G:;?filgn' Hajest Lavest G;I‘l]rtlﬁ]; Hajest Lavest
Kroner pr. 100 cnheder af den enkelte valura
ECUY) SDR?) US-dollar
1984 ....... ... 8214 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 25 866 90
1986 ........... 793 69 804 25 783 30 947 87 992 77 898 78 | 808 46 908 60 734 25
1986 4. kvr. ... .. 786 07 789 05 783 30 013 34 926 80 898 78 | 757 46 780 35 734 25
1987 1.kvt...... 78115 786 00 778 05 876 19 896 63 862 98 1 695 00 731 80 675 00
2. — .. 782 01 787 25 779 90 880 08 889 11 873 85 | 68024 694 65 664 60
3 — 793 97 804 40 785 3¢ 898 24 914 89 884 71 703 60 729 95 690 10
Juli ... 787 78 789 G0 785 50 889 43 892 05 884 711 70063 705 93 G9¢ 10
Aug. ... .. 795 08 800 20 787 35 904 09 014 89 892 95 | 712 33 729 93 698 00
Sept....... 799 39 804 40 797 60 901 87 905 14 898 82 | 698 38 707 65 691 40
Steritng D-mark Svenske kroner
1984 ... ... 1380 23 1437 50 1297 40 364 00 368 39 357 84 125 19 129 98 122 14
1983 ... ... 1363 89 1459 25 1257 50 360 19 364 60 356 45 123 04 128 19 118 28
1986 ... .. ... 1185 93 1308 25 1062 00 372 99 378 76 363 94 1 11550 118 95 108 20
1986 4. kvt ... .. 1082 46 1110 20 1062 00 377 34 378 76 376 18 | 109 53 110 77 108 20
1987 1. kvt...... 107183 1114 00 1037 25 377 76 380 80 375 83 106 81 108 19 105 10
2. — 1117 12 1128 00 1097 Q0 376 63 380 25 376 00 | 107 93 108 90 107 390
3 — . 1138 10 115550 1120 40 382 65 388 25 378 75 109 40 11112 108 39
Juli ... 1128 19 1136 75 1120 40 379 42 380 00 378 73 108 88 109 10 108 39
Aug. . ... 1137 67 1152 50 1123 00 383 45 385 83 379 40 | 109 83 11112 108 85
Sept....... 114888 115550 1143 75 385 27 388 23 384 20 | 109 54 110 09 109 33
Norske kroner Franske franc Belgiske franc
1984 ......... .. 126 95 129 80 123 45 118 57 119 75 116 73 17 933 18 10 17 735
1985 .. ..., 123 15 126 09 118 20 118 04 119 30 116 53 17 860 17 995 17 755
109 38 119 67 99 33 116 75 120 50 114 40 18 126 18 29 17 82
101 s5¢ 16% 63 99 33 115 21 115 50 114 40 18 161 18 21 18 115
98 83 100 22 97 50 113 42 114 53 112 93 18 229 18 40 18 145
101 36 103 72 100 10 112 86 114 40 112 44 18174 18 3065 18 115
104 57 106 05 103 19 114 73 116 00 113 52 18 439 18 67 18 26
103 74 104 05 16% 19 113 96 114 12 113 52 18 302 18 335 18 26
104 60 106 05 103 91 114 89 115 62 114 00 18 47 18 385 18 31
105 12 105 60 104 92 115 39 116 00 115 12 18 553 18 67 18 515
Schweizerfranc Hollandske gylden Ttalienske lire
1984 .. ... .. 441 12 456 90 428 60 322 87 326 68 316 78 0 5899 0 5973 ¢ 5797
1985 ... 432 42 446 70 417 37 319 40 323 75 315 38 0 5546 0 5840 0 5306
1986 ... ...... 451 13 471 35 430 15 330 67 335 74 322 98 0 5431 G 5499 05332
1986 4. kve. .. ... 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 ¢ 5320 0 5437 0 5281
20— . 456 34 462 50 451 12 334 14 338 00 333 55 0 5235 05305 05186
3, . 461 47 469 15 453 99 33984 344 90 336 25 05289 05359 05225
Juli .o 456 48 459 00 453 99 337 00 337 48 336 25 05243 (5252 05225
Aug. ...... 463 14 467 60 458 05 340 38 342 48 337 15 05295 05323 0 5238
Sept....... 465 08 469 15 462 37 342 29 344 90 341 42 05331 0 5359 05317
Japanike yen Irske pund Effektiv kroneknrss)
1984 ... 4 3586 4 6250 40730 112267 1128 50 1114 75 86 4 877 84 8
1985 ... ... ... 4 4441 4 7560 42200 112182 1133 25 1110 20 87 3 89 8 85 4
1986 ... ... 4 8179 5 1440 4 4170| 1083 47 1130 0C 1024 00 91 3 94 4 88 7
1086 4. kvt .. ... 47284 4 9575 4 5870 1028 12 103575 1024 00 935 94 4 92 3
1987 1. kvt. ... 4 5380 4 6685 445501 1008 73 1027 25 1003 Q0 95 4 96 3 94 4
2. — .. 4 7686 4 8630 46725| 1007 753 1018 10 1005 15 94 7 950 94 1
3. — .. 47873 4 9390 4 6145 | 1024 28 1034 00 1014 75 930 94 1 920
Juli oo 4 6646 4 7135 4 6145 1016 88 1018 55 1014 75 939 94 1 937
Aug. ... .. 4 8282 49245 4 6995] 1026 12 1033 50 1016 50 927 937 92 0
Sept....... 4 8767 4 9390 483401 1030 25 1034 00 1023 90 923 026 922

1y Til og med 14. seprember 1984 beregnet péd basis af de kuuser, der
indgdr { ECU-kurven.

%) Beregnet pd basis af de kusser, der indgdr ¢ SDR-kurven.

%) indeks 1980 = 100. Fald i indekset er uduryk for en fortingelse af

kronens verdi. Indekser er beregnet pé basis af handel med indu-
sirivarer, 1983 er benytrer som vzegtir. Nermere oplysninger om
beregningsmetoden kan fis ved henvendelse til Danmarks Natio-
nalbank, Internationatt Kontor.



Valutakursudviklingen i forhold til dollar
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6 EMS-valutaernes indbyrdes placering
Pct.

UGEGENNEMSNIT

) gove T BRI R TE I TR TR BN [ TR ST -
1986 1987
—— Danske kroner - = = Hollandske gylden
D-mark — - Ialienske lire
Franske franc - - Irske pund

Belgiske franc

Anm.: Figuren viser EMS-valutaernes placering i forhold il midien af de EMS-valutaer, som har udsvingsgrenser pd 2% pet. laalienske lire
kan bevaege sig med udsving pa op til 6 pet. over for de eviige EMS-valutaer.

Udviklingen i den effektive kronekurs
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Anm.: Fald i indekset er udiryk for en forringelse af kronens vaerdi. Indekset er beregner pi basis af handel med industrivarer. 1983 cr benyttet
som vagtar. Nazrmere oplysninger om beregningsmeroden kan fés ved henvendelse til Danmarks Nationalbank, Internationalt Kontor.



Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet 7
Privat sektor
Direkte Portefolje- Regi-
. i i j i i de
Offernlig investeringer 1%} investeringer ] And_r—e strere ¢
sektor’) Uden- Kocril;lzﬁlee[ Fipans- stfsrg;dc 1alt btglliféer
Danske 11 ok 13 Bo% | apiral j alt
Danmark |Udlandet?)] verdi- an s.e n b tgft " 2
papirer') vaerdi- ctalinger’)
papirer
Millioner kroner
Fra udlandet
1977 ... . 11 373 962 200 2 659 707 12 966 7 481 7 111 32086 43459
1978 ... .. 11 616 1012 192 4623 717 13 273 7 646 4 835 32208 43914
1979 ... .. 12 407 1348 185 8 197 725 20457 10 635 6507 48 054 60 461
1980 ......... 17 761 1253 388 3 960 714 25 948 8 510 11 012 51 785 69 546
1981 ......... 28 114 1681 542 5552 1192 28378 8 360 17 215 62 920 01 934
1982 ......... 52 219 2191 769 5 253 2840 30830 9022 19 758 70 663 122 882
1983 ......... 50 986 2 140 1232 12 976 2896 65374 11 861 14 418 110 897 161 883
1984 ......... 66 890 2504 991 25 494 4610 139 274 20 097 12 268 205 238 272 128
1985 ......... 68 342 3113 1090 76 363 9502 143 780 46 607 15 826 296 281 3064 623
1986 ......... 106 003 4 889 641 77 694 33 303 170 803 48 125 20 115 355570 461 573
1986 3. kvt. ... 38 309 1030 63 18 119 11 958 41 292 8 545 4 819 85 826 124 135
4, — ... 29 333 2 403 363 17 255 9360 43870 11 154 4 141 88 546 117 879
1987 1. kve. ... 29 053 1405 512 27 439 14 243 31 650 13 029 3871 92 149 121 202
2. — 12 499 411 241 29 667 12 276 42 130 14 592 4935 104 252 116 751
3. — 9 768 1247 288 27 461 11214 47 340 11 265 5999 104 844 114 612
Til udlandet
1977 ..o 2 355 508 946 13501 741 10 647 2 298 5 273 21914 24 269
1978 ......... 3 731 392 683 2 343 997 13 038 4733 3999 26 185 29916
1979 ... 6 703 282 1078 5 146 761 18 105 5 531 5 195 36 098 42 801
1980 ......... 7735 466 1411 4 350 781 24 906 7 098 8547 47559 55294
1981 ... ..., 19 233 856 1679 4916 1316 28177 10 174 15059 62177 81 410
1982 ......... 26 602 078 1366 5 678 3628 30953 13 417 20089 76109 102711
198% ..., .. 33 570 1203 2 166 9511 3 486 62 14% 10 616 16 863 105 994 139 564
1984 ......... 72577 2 393 3 456 16 622 6118 125 351 10 257 15 665 179 862 252 439
1985 ... .. 64 045 1798 3 789 59 273 12 841 147 520 12 370 15 744 253 335 317 380
1986 ......... 69 286 3584 5 865 76 716 51762 174 893 34 821 16 656 364 297 433 383
1986 3. kvt, ... 17 961 181 928 16 706 15197 45 454 171 092 3994 93552 111513
4 — 16 927 2223 2511 17 630 10113 43 129 13 576 3319 92501 109 428
1687 1. kvt. ... 11 533 316 2 100 20 954 13 791 36 113 12 008 4 800 90 082 101 615
2. — 10 738 1552 557 22 931 10694 35 707 10 231 5 136 86 808 97 546
3. — 7 999 871 1261 23 483 11058 49 434 9 961 5499 101 567 109 566
Netto fra udlandet
977 ..o 9 018 454 - 746 1157 34 2 319 5 183 1 839 10 172 19 190
1978 ... .. 7 885 620 - 491 2279 280 236 2913 836 6113 13 998
1979 ... 5 705 1066 -~ 893 3051 - 36 2351 5 104 1312 11955 17 660
1980 ......... 10 025 787 -—-1023 - 391 - 66 1042 1412 2 466 4 227 14 252
1981 ......... 8 880 825 -~ 1137 635 - 124 201 — 1814 2158 744 9 624
1982 ... 25618 1213 - 597 - 425 - 788 - 123 - 4395 - 333 - 5448 20170
1983 ... ... 17 417 937 - 934 3465 - 589 3225 1245 - 2448 4901 22 318
1984 ... - 5686 111 -2 465 8872 ~ 1307 13923 9 840 - 3399 25 375 19 689
1985 ... 4 297 1315 -2699 17090 - 3339 - 3740 34237 82 42946 47 243
1986 ......... 36 717 1305 -95224 978 - 18459 - 4090 13 304 3459 - 8727 27 99¢
1986 3. kvt 20 348 849 -~ 865 1413 - 3239 - 4162 - 2547 825 - 7726 12622
4. — 12 406 180 -2148 - 375 753 741 — 2422 822 - 3953 8 451
L
1987 1. kvt 17 520 1089 -1 588 6 485 452 — 4463 1021 929 2 067 19 587
2z — 1761 ~-1141 ~ 316 6 736 1582 6 423 4361 201 17 444 16 205
3 — 1769 376~ 973 4 008 156 -~ 2094 1304 500 %277 5 046

Anm.:

Som indberettet til Nationalbanken (hovedsagelig af de auto-

riserede valutahandlere). Disse kapitalbetalinger udger kun
cn del af de { betalingsbalancen anforte kapitalbevagelser,
som ogsa omfaiter ikke-registrerede kommercielle Jan og kre-
ditter, herunder bankldn, hvis provenu ikke hjemfares 4l

Danmark.

1} Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds lintagning i udlander.
2) Direkte investeringer omfatter ikke lengere koncernlin med en
lebetid p4 mindst 5 4r. Indadgiende koncernlio er fra 1. maj 1983
registreret under finanslin, mens udadgdende koncernlin fra

1. januar 1986 regiscreres under , Andre registrerede kapitalbeta-
linger”". De respektive talserier er af hensyn tif sammenlignelighed
rettet tilbage i tiden.

?) lnklusive danske valutahandleres investeringer © udlandet.

4) Eksklusive valutahandlernes omszining med udlandet af uden-
landske obligationer. Inklusive valutahandlernes omsztning med
udlandet af udenlandske akrier.

3) Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds og Skibskreditfondens
langivning til udlandet samt anvarlig indskudskapital til danske

pengeinstitutter.



8 Specifikation af portefoljeinvesteringer

Danske verdipapirer Udenlandske vzrdipapiter
Kroneobligationer Fremmed- ‘
Akticr Sbt?t& Andre I;izi' n;?)‘l]itgefﬁ I alt Akrier S:rl;eg;) T alt
obliga- obliga- tionet
tioner) tioner o
Millioner kroner

Fra udlandet
1977 0.0l 63 1 497 614 65 419 2659 310 397 707
1978......... 67 3 064 920 90 481 4623 311 406 717
1879 . ........ 62 2018 5 G672 99 346 8 197 136 589 725
1980......... 725 516 2 030 107 582 3 960 96 618 714
981, ........ 1254 527 2 897 120 753 5552 249 0943 1192
1982, ... 637 613 3118 7% 806 5253 629 2211 2 840
1983......... 2126 4 877 5 027 157 790 12 976 234 2 662 2 896
1984......... 1 458 12 982 6 943 307 3 804 - 25 494 2107 2504 4 610
1985......... 1801 39 065 24 013 294 11190 76 363 5 487 4015 9 502
1986......... 2999 31 609 35 869 269 6948 77 694 21 376 11927 33 303
1986 3. kvt. .. 857 8 146 7 547 43 1526 18 119 7 233 4 725 11 958

4, — .. 970 4 657 10 001 91 1536 17 255 6 074 3286 9 360
1987 1. kve. .. 1753 11 130 15 404 67 1085 27 439 8354 5 689 14 243

2, — .. 1 601 16 910 9735 62 1359 29 667 7739 4 537 12 276

3, — .. 2131 12 731 11 695 52 882 27 491 7579 3 633 11 214
Til udlandet
1877 ... 185 307 469 83 458 1501 307 433 740
1978..... ... 128 1153 461 77 524 2 343 312 678 990
1979 ... 78 2 025 2571 a1 381 5 146 120 641 761
1980......... 168 1544 1 863 131 644 4350 73 708 781
1981......... 383 1482 2 140 152 760 4916 154 1162 1316
1982......... 383 1196 3106 246 747 5 678 186 3 442 3628
1983 ......... 1189 2 619 4 357 464 882 9511 458 3 028 3 486
1984 ......... 1737 5 769 4 829 300 3 988 16 622 3 405 2712 6118
1985......... 2 308 25 899 19 769 204 11093 59 273 8 399 4 442 12 841
1986......... 2 041 29 731 37 118 269 7557 76 716 32 880 18 882 51 762
1986 3. kvt. .. 393 6 462 8219 54 1578 16 706 8 880 6 317 15 197

4., — .. 635 5 480 9 943 41 1331 17 630 5 907 4 206 10 113
1687 1. kve. .. 878 6 385 12 802 33 856 20 954 9113 4 678 13 791

2, — .. 858 i1 370 9 365 56 1282 22 931 6 849 3 845 10 694

3. — .. 1279 10 813 10 612 27 752 23 483 8 302 2 756 11 058
Netto fra udlandet
1977 ... ... - 122 1190 146 - 17 - 39 1157 4 - 37 - 33
1978 . ........ - 60 1911 459 12 - 43 2279 - - 277 - 273
1979 .. ... - 16 - 7 310 8 - 36 3 051 16 - 52 - 36
1980, ........ 557 - 1028 167 - 24 - 62 - 391 23 - 89 - 66
1981......... 871 - 955 757 - 32 - 7 635 96 - 220 - 124
1982......... 254 ~ 584 13 - 167 58 -~ 425 444 - 1232 - 788
1983 ......... 936 2 259 669 - 307 - 92 3465 - 223 - 366 - 589
1984......... - 278 7 210G 2117 7 - 184 8872 - 1208 - 200 - 1507
1985 ......... - 507 13 166 4 244 90 97 17090 - 2912 - 427 -~ 3339
1986......... 958 1878 - 1249 0 - 609 978 -11504 - 6955 ~ 18459
1986 3. kvt. .. 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 34 229 648 - 550 1011 452

2. — .. 743 5 540 370 6 77 6 736 890 692 1382

3.— .. 852 1918 1 083 25 130 4008 -~ 723 879 156

Anm.: Som falge af afrundinger kan der vere mindre forskeile mel-
lem summen af de enkelte tal og de anferte totalbeleb.
1} Fra og med 6. februar 1979 til og med april 1983 var salget til ud-
landet af statsobligationer, der er udstedt fra og med 1975,
suspenderet.

%)

Inklusive en ubctydelig nettoomsetning af pantebreve og krone-
cbligationer emitteret af valutaudlzndinge.



Optagelse af finanslin i udlandet 9
Bruttoldntagning?)
Vare- Finansiel Netto-
Fremstil- | Bygge- og| handel, keor?) Andet, Afdaety | 13
Land- Fiskeri lings- | anlzgs- | restau- | Trams- | °° %) 1 herunder rag’) | lancag-
b isketi ick- itksom- | rant- T L o8 uoplyst Lalt mng
£ v virkso o8 port liberale )
somhed hed | hotelvitk- h branche
Somhﬁd erpvery
Millioner kroner
[ —
1978 ... .. 1274 121 1114 700 926 1228 5 377 2 464 2913
1979 ... 2134 121 1638 893 1014 1803 7 618 2514 5 104
1980 ......... 792 46 1236 452 737 1434 4 742 3 330 1412
1981 ... .. .. 156 65 451 157 795 1050 2824 4638 -~ 1814
1982 ... ..., 77 38 205 L. 441 420 1019 2264 6659 - 4395
1983 ......... 499 52 1226 4013) 2 323 1312 3657 9559 8314 1245
1984 ......... 1393 200 4181 459 4 666 1 956 5 561 1594 20097 10257 9 840
1985 ......... 2874 433 788 1295 7803 4436 17736 4144 46 607 12370 34 237
1986 ......... 2 280 326 7456 1593 8394 4330 19345 4401 48125 34821 13304
1986 1. kvt 737 54 2767 546 2 872 1238 10015 1917 20146 4577 15569
2. — 519 52 1793 443 1622 1074 2099 678 8280 5576 2704
3. — 542 82 1107 297 1579 886 3008 1 044 8545 11092 — 2547
4. — 482 138 1789 307 2321 1132 4223 762 11154 13576 - 2422
1987 1. kvt. 451 35 1705 484 2324 2647 3 638 1745 13026 12 008 1021
2. — 598 55 2256 336 2427 3211 4509 1200 14592 10231 4 361
3. — 652 GG 1959 631 1789 797 4179 1198 11 265 9961 1304
Anm.: Som folge af afrundinger kan der vare mindre forskelle mel- idet indadgiende koncernldn nu er medtaget under finanslin, se

lem summen af de enkelte tal og de anferte totalbelgb, I
rabellen indgér lin med en lobetid pd mindst 1 4r optaget af
erhvervsvirksombheder. Far 1. juni 1985 dog 5 4r. Indtil L. maj
1983 kunne finansidn kun optages til finansieting af inden-
landske anlegsinvesteringer. Opgerclsen af finanslin er ogsi
for tidligere & =ndret i forhold 1l tidligere offentiggjorte tal,

note 1, side 7.

ge finanslin.

1} Eksklusive omlagninger.
2) Kreditformidlende institutter og fra 24, marts 1986 virksomheder,
der foretager udlin ¢l ikke-erhvervsmassige formél, m4 ikke opta-

3) Omfatter kun pericden efter 1. maj 1983,

Udenrigshandelen
Import Eksport
heraf heraf Handels-
Ia Varer Varerdil | p I
ar ?lc Brendsels- | forbrug a Landbrugs- [ Industri- rm;nffs el
h ! stoffer mv. | samt per- produkeer'} [ produkter statrer
erhvervene sorbifer mv.2)
Millioner kroner

1977 ..ol 79 637 45 775 13 181 16 775 60 436 14 593 37 754 1827 - 19201
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 16 291 77 361 iR 958 47 996 2941 - 19 478
1980 ... ... ... 109 388 61 394 24 352 19 852 95 671 22 608 60 913 3 307 -~ 13 717
1981 ........... 124 170 67 320 29673 21 943 113 796 26 435 71 233 3325 - 10 373
1982 ... ... 138 865 77976 29 992 25 931 128 173 31 166 80 686 3 324 - 10692
1983 ... 148 896 86 014 28 562 29 509 146 800 31 990 91 483 7132 - 2096
1984 ........... 171 826 99 915 30 386 36 328 165 346 35 573 106 69¢ 8 365 - 6479
1985 ........... 191 563 109 387 32212 41519 179 577 37 556 115 162 9416 - 11985
1986 ........ ... 184 733 110 841 15 778 48 278 171 791 35 300 115 842 5 037 - 12 942
1986 2. kvt. ... .. 48 948 29 944 4191 12 333 45 304 8 651 30 504 1393 - 3646
3— 42 967 2% 237 3411 12 023 39 685 8 765 27 274 956 - 31282
4, — ... 46 537 28 318 3083 12 563 44 064 9 234 26 924 954 - 247
1987 T.kvt...... 41 804 25 448 3351 10 851 42 598 8 235 28 592 1168 794
April ... ... 14 049 8619 910 3722 13 883 2 842 9195 305 - 166
Maj....... 14 034 8776 923 3 660 14 394 2713 9874 330 359

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

baseret pd generalbandel. Omfatter alene det egentlige Dan-
marks udenrigshandel, herunder det egentlige Danmarks

samhandel med Fzreerne og Grenland.

tember 1984,

2) Inklusive notdseolic fra og med 1983 og naturgas fra og med sep-



10 Kvantumindeks og bytteforhold i udenrigshandelen

1980 =100
KVARTALSVIS
Eksporipriser (enhedsvaardier) - i
- Py 140
150 Impeortpriser lenhedsvaardier) /

— Bytteforhold

120 A i 1 120
- ,//H_'/\\ ) -
. \\%. / // <
100 e e e e e — 00
80 - - BO
60 60
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1988 1987
Kvantumindeks Indeks for enhedsverdier
Bytteforhold?)
1980 = 1001) 1980 = 1001}
Eksport Import Eksport Import 1980 = 1007}
1977 oot 79 99 78 72 110
1978 .. ... 84 103 81 72 113
1979 ... .. ... 93 109 88 82 108
1980 ........... 100 100%) 100 100 100
1981 ... . ... 103 95 114 117 97
1982 . .......... 105 98 127 129 98
1983 ... ... .. 114 103 132 133 100
1984 ... ... ... 121 111 142 144 99
1985 ... ... 126 119 147 147 100
1986 ... ... .. 128 128 140 132 106
1984 1. kvt.. .. .. 119 111 141 142 100
2. — ... 119 110 142 143 99
3, — . 116 102 144 146 98
4, — ... 127 118 145 147 99
1985 1.kvt...... 124 117 148 151 98
2. — 123 112 148 151 98
3, — . 122 113 148 147 101
4, — ... 134 132 148 144 102
1986 1. kvt...... 124 121 145 140 103
20 — ... 133 134 141 134 105
3, — ... 121 123 139 128 109
4. — ... 133 132 140 129 108
1987 L.kvt...... 128 120 141 127 111
April. ... .. 122 120 142 128 111
Maj....... 129 120 142 129 11¢
Anm,: Speciathandel, dvs. eksklusive transithandel. Til og med 1978 7} Indeks for enhedsvardierne i eksporten i procent af indeks for
baseret pd generalhandel. Zndringen af basis fra general- enhedsverdierne i importen.
handel til speciathandel mi aatages ikke ar have pévirket %) Pavirket af en administrativ omlegning af importregistreringen.

indeksene vasentlige. Eksklusive skibe og fly.
1} Til og med 1979 omregner af Nationalbanken fra oprindelig hasis
1975 = 100.



Betalingsbalancen 11

Mia.kr.
B Handelsbalance KVARTALSVIS
2 [Z7] Tienester og renter mv. 2
—— Labanda poster i alt
izl | 7l | 1°
-2 ' 77, I : l 7 2
Al /
y A F
. i :
77
|
-8 8
-8 8
10} -10
=12 L 12
1983 1984 1986 1986 1987
Registrerede Ureg(iistre- ﬂiiniii;:ger
S Renter, Endrg Lobend b kaFital' " k;;itZL stil‘lringez-")
Handels- ag;?)s' Rejser udbytrcr racr?s-e io??ere ctalinger) betalinger®) {netto)
balance?) (Fr}xetto} (netto} og lign. aktioner3) izl .
(netto) - =foragelse af passiver
(netto) eller
formindskelse af aktiver
Millioner kroner
1977 ... .l - 19 440 5614 - 15 - 3290 5025 -12106 | - 19 190 1272 5 812
1978......... - 16 495 5545 - 120 - 4873 7600 - 8345 | - 13998 165 5 488
1979 ... ... — 20 640 6 970 ~1210 - 6803 5620 -~ 16 065 | - 17 660 1 096 499
1980......... - 16 150 7 565 -1255 - 9580 6020 - 13400 - 14 252 2877 - 2025
1981......... — 11 635 G 890 - 215 —-13355 3045 -12270| — 9624 2745 - 5391
1982, . ..., - 11585 10 050 - 210 -184325 040 - 19230 - 20 17¢ 3402 - 2462
1983......... -~ 3325 10 400 875 -18930 -179% -12775| —-22318 2 354 7 189
1984......... - 839 9 250 670 ~-24 240 4935 - 17780 | - 19 689 5373 - 3404
1985.... ... .. - 14 900 9 370 - 885 -27045 4385 -29075 | —47 243 4 250 12 918
1986......... - 15595 8 690 -2900 -27825 3085 -34545 | - 27 990 753 - 14089
1984 2. kvt. .. - 2605 2 395 220 - 6235 2005 - 4220 - 5580 2584 - 1224
3. — .. - 930 2 340 970 - 5575 785 - 2410 | - 13635 1367 9 858
4, — .. - 2815 2500 - 225 - 6320 1115 - 5745 800 657 - 7202
1985 1.kvt. .. - 4460 2320 - 610 -~ 6855 1430 - 8175 | —17 364 907 8 282
2. — ..~ 2570 2515 - 250 - 7215 1725 - 5795 | — 12 467 1249 5 423
3.0— .. = 2050 2280 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 - 564 615 - 8070 - Gl6 4654 -12108
2. — .. - 4340 2 24¢ - 655 - 81285 290 -10750| - 6301 -2217 - 2232
3, — .. - 4180 219G - 330 - 7220 2135 - 7405 | - 12622 6237 - 1020
4. — .. - 3060 2 245 - 875 - 6673 45 - 8320 - 8451 - 1140 1271
1987 1. kve. .. 547 1933 -152% - 5850 1351 — 35481 - 19 587 3715 12 324
Anm.: Tallene for de seneste kvartaler vil smdvanligvis blive reviderer. 3} Inklusive stette fra EF's landbrugsfond (FEOGA) samt Danmarks
1} Betalingsbalancen opgeres 1 modsztning il udenrigshandelsstari- bidrag til dekning af fxllesskabernes finansieringsbehov.
stikken som generalhandel, dvs. inklusive transithandel, og for ) Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet er specificeret pd
riget under &t, dvs. den ogsi afspejler Frraemnes og Grenlands side 7.
samhandel med udlandet. %) lnklusive fejl og udcladelser.
2} Inklusive danske skibes fragrindtecgter ved fragt af impert til Dan- ) Borset fra tildelinger af serlige trakningsrertigheder. Eksklusive

mark. visse kursreguleringer af valutabeholdninges.



12 Statsfinanserne
(Ifalge statsregnskab)
Mia.kr.
Bl Overskud pb drifts-, anlegs- og udldnsbudgettet
[77] Newoudgifter ph kepitalbudgettet

25 26
—  Bruttokasseoverskud

Sken Skon
. g e
.0 0
" ] ) v u 5:_';/__.: _26
: 7 7 |
50 X -850
-76 { =75
100 -100
-126 -126
50 50
1977/78 Z:4.kvt. 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
1978
Afviklet ved
Overskud Neto- Indenlandsk lintagning
pé drifes-, udgifter Brutto-
anlegs- og pi kasse- s
Finansir') udlans- kapital- overskud?) Trzk pa I;Jdenlapdsk
bud 2 | bud 22)1) Salg af National- Anders léntagning$}
udgetter?) udgetret?’) obligationer banken ndet?)
(netto)
Millioner kroner
1976477 ... ... - 6170 6 242 - 12 412 10 120 -~ 7456 521 9227
1977/78. . ... .. - 6496 11 175 - 17671 14 557 - 6438 2083 7467
1978 ... ... . - 11 235 13 109 - 24 344 18170 1143 1104 3927
1979, . ... ~ 13 060 23 723 - 36783 28 051 2 063 - 74 6 743
1980. ... ......... - 17 895 31181 -~ 49076 34 918 7 627 - 976 7507
1981.. ... ... ... - 33 867 31576 - 65443 51 088 7593 - 233 6 995
1982, ... ... ... - 49 419 32 473 —~ 81892 66 816 ~ 8424 348 23 152
1983, . ... ... - 54 241 60 616 - 114 857 101 092 - 10 756 1655 22 866
1984, . ........ . ... — 43 643 100 455 - 144 098 103 867 5 058 4 207 30 966
1985. oo — 26 338 111 363 — 137 701 102 352 - 6884 7079 35 154
1986, ..ol 7 842 112 990 - 105 148 58 079 - 30 499 - 196 77 764
19877y ... - 753 91 427 - 92186 L L S S
19888) ......... ... - 1570 108 274 - 109 844
1) Til og med 1977178 gik finanséret {1a 1. april uil 31. mares. Finans- obligationer til amortisation, ovetforsler til ATP samt restance-
iret 1978 daekker perioden fra 1. april 1978 til 31. december 1978. forskydninger og kapitalindtazgternc bl.a. afdrag pé statens udlin.
Fra og med 1979 er fipansir og kalenderir sammenfaldende. €} Fra og med 1986 inklusive zndringer i Postgirocns mellemvaren-
2) Fra og med 1983 er drifts-, anlags- og udlinsbudgetter foreger der med andre end stacen.
med et beregnet emissionskurstzb og nettokapitaludgifierne for- 5) 'T1l og med 1985 inklusive trck pé postgiro, jf. note 4.
mindsket med et tilsvarende beleb. I de forudgiende r udgjorde ) Inklusive udenlandske lin genudtiat vl elvarker.
emissionskurstabet: 1,9 miake. 1 1979, 2,3 miaks. i 1980, 3,4 7y Sken, ckrober 1987.
mia.kr. i 1981 og 3,7 mia.kr. i 1982, &) Finanslovforslag.
3} Kapitaludgifterne omfatter bi.a. afdrag pd indenlandsk og uden-

landsk gald, Den socizle Pensionsfonds obligationskab, keb af



Statens finansieringsbehov 13
Dzkket ved
Statens Indfrielser Statens Nettosalg af statspapirer il Netwotrzk pi
brutto- Afdrag pd af inden- netto-
finansic- udenlandske landske finansie- Private
rings- statstin stats- rings- virksom. Nacional- . ) Uden-
behov?) papirer behov?) heder o banken og National- landske
fond 8 banker banken®) 13
onde .3y in
mv.2}
Millioner kroner
1977 ........ 16 206 672 4 056 11 478 6027 3 607 - 4807 6651
1978 . ....... 26 751 1097 9197 16 457 12 246 1781 ~ 3543 5 973
197G . ....... 40 162 2395 16 918 20 849 5 066 6 067 5 303 4 413
1880 . ....... 44 744 912 18 039 25 793 9 891 6 987 2 266 6 649
1981 ........ G5 806 2 196 22092 41518 20 684 8 312 7 491 5 031
1982 . ..., 87 414 7 198 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 2199 6635 - 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
1985 1. kvt 33532 7 648 18 901 6 983 10 853 4 858 - 10314 1586
2. — 47 901 5 456 23 508 18 937 2948 15 118 - 4048 4919
3. — 33 908 g 148 12 576 12 184 5 500 - 699 9 441 - 2058
4, — 19 324 7955 21 974 - 10 605 - 6827 - 5517 1009 730
1986 1. kvt. 23 615 9112 13 150 1353 -~ 1858 2719 704 - 212
2, — 42 482 12 729 18 889 10 864 8714 - 4 600 3 946 2 804
3. — 23 147 10 567 12 326 254 1688 - 4 680 - 15260 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 7 949 - 9562 - 9017 15 125
2. — 39 288 6530 19 783 12 975 5 049 1257 7 157 —~ 488
3. — 15 675 4 844 7537 2 694 6 398 - 2951 - 1724 971
'} Beregnet ud fra Natiopalbankens balance. 3} Banker, spatckasser, Hypotekbanken og Postgiroen.
2} Inklusive valucaudlendinges nercokeb, der fremgdr af rabellen 4) /Endring i lebende konto. Se note 3, side 1.
side 8. Inklusive bunden opsparing i 2. halvar 1985.
Statens udlan og gald
(Udestiende belob)
Indenlandsk gzld
Udlin Heraf Udenlandsk Geeld
. i alt gld i ale
Ultimo Tal Obligations. Nettogzld ialt
gations ; ; :
L til National- Postgiroen?)
gzld’) banken?)
Millioner kroner
1974 Marts .. 12 430 - 12 766 2 589 - 14 890 ~ 465 6517 - 6249
1975 — 13 772 - 10539 2 447 ~ 11 452 ~ 1534 7 243 - 3296
1976 — 14 927 - 632 8 306 -~ 7746 -1192 10 429 9 797
1977 — 16 115 2 091 17 946 - 15003 852 18 979 21 070
1978 — 17 302 9 932 29 417 - 19 500 15 26 999 36 931
1678 Dec 18 642 27 435 45 121 - 18 454 768 29 139 56 574
1976 — 19 709 49 959 62 342 - 14 617 2234 35 744 85 703
1980 — 21 455 80 640 90 757 - 11 943 1826 45 346 125 986
1981 — 23 719 132 750 135 376 - 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 - 18779 2 872 102 514 359 083
1984 — 32 630 322 074 331 346 - 13 601 4329 08 534 420 608
1985 — 34 606 348 042 361 226 - 18 326 5 142 02 930 440 972
1986 — 35123 304 149 352 573 - 49 915 1491 119 913 424 062

1} Fra og med 1985 inklusive bunden opspating.
2} Beregner ud fra Nationalbankens balance.

?) Eksklusive indestdender pi statens og Nationalbankens postgiro-

konti.



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

Likvide beholdninger Gzld
Kasse Indeniandsk
samt
inde- Behold-
. stiende ning af Uden-
Ultimo i penge- obliga- Lalt Kort- Lang- Jandsk Lal
institut- tioner fristet frister
ter og pd
poSLEiro
Millioner kroner
Kommuner
1976 Marts. ......... 9771 2 305 12 076 76 15 329 3002 18 407
1977 — .o 10 183 3 042 13 225 38 15 736 3223 18 997
1978 — ...l 9 834 3 234 13 068 11 17 269 3063 20 343
078 o 10 456 3 947 14 403 83 18 997 3 259 22 339
1979 oo 9 994 4318 14 312 67 19 813 3770 23 650
1980 . ...l 8 913 4014 12 927 66 19 833 4129 24 028
1981 ...l 7528 4138 11 666 140 19 526 5 397 25 063
1982 ... 6 208 4 598 10 806 156 18 922 6 553 25 634
1983 ... 10 217 5929 16 146 159 18 500 7 138 25 797
1984 .. ...l 12 319 6718 19 037 35 17 808 7 431 25 274
1985 ... 12 394 7 379 19 773 79 17 013 8034 25 126
1986 ... 10 804 6 910 17 714 S 16 505 § 238 o
1984 3. kvt. ......... 12 011 G 241 18 252 48 18 146 7 430 25 624
4. — . 12 350 G 756 19 106 121 17 797 7 336 25 254
1985 Lokve. ... 11 613 6 661 18 274 - 33 17 929 7 900 25 796
2, — e 11 594 6 600 18 194 - 3 17 378 7 934 25 309
3o e 10 837 6413 17 250 - 30 17 335 7 615 24 920
4. — oo 12 386 6378 18 764 73 16 929 8 146 25 148
1986 1. kvt. ... ... 11 506 6 962 18 468 - 109 17 661 7935 25 487
2. — 9 657 G 828 16 485 - 13 17 071 7693 24 751
3. — T 11240 6779 18 019 78 17 092 7739 24 909
4. — oo 10 742 7163 17 905 84 16 365 8 003 24 452
1987 1. kvt ......... 10 110 6 962 17 072 143 16 394 8 434 24 971
20— 9100 6915 16 015 16 072 8 386 c.
3o— 7 864 6 658 14 522 o 15 977 8520
Hayne og varker mv.%)
1975 Marts.......... e . . 93 2 300 2093 4 486
1976 — ... . . . 41 2 286 2665 4992
1977 — ... . . . 48 2 341 3 337 5 726
1978 — ... . . . 56 1985 4 260 6 301
1978 December . ... .. . . . 69 1782 5 104 6955
1979 — e . . 4 79 1733 3 900 7712
1980 — 607 565 1172 944 2272 7 417 10 633
1981 — e 803 1393 2196 1399 3972 8875 14 246
1982 —_— 1159 2 076 3 235 1266 3 919 12 542 17 727
1983 — 1963 2708 4 701 1215 5723 14 799 21737
1984 — 2128 2757 4 885 1433 7 686 16 668 25 787
1985 —_— 3114 1 868 4 982 1775 11 342 16 229 20 346
1984 2. kve. ....... .. 2591 2 880 5471 1112 6 318 15 484 22 914
3o— e 2 417 3038 5 455 1174 6937 15 828 23 939
4. — oo 2128 2757 4 885 1433 7 686 16 668 25 787
1985 1. kvt. ......... 3652 2 766 6 418 1153 9 083 16 678 26 914
20— 2 966 2 669 5 635 1075 9 882 16 159 27 116
3, — 2 366 2 343 4 709 1 067 10 562 16 018 27 647
4, — o 3114 1 868 4 982 1775 11 342 16 229 29 346
1986 L. kvt ......... 4 290 1701 5 991 1547 13 175 15 480 30 202
20— 3 438 1795 5 233 1 409 14 175 14 418 30 002
3.o— 1 837 2 267 4104 1411 14 747 14 671 30 829
4, — 1899 2171 4 070 2 237 15 901 14 238 32 376
1) ¥l-, gas- og varmevarker, telefonselskaber og forbrandingsanstalter statslige og kommunale narurgasforsyning. Til og med 1979 el- og
med en gaeld pi 10 mill.kr. og derover, samt jetnbaner, lufthavne gasvarker, telefonselskaber, havne og privatbaner.

og havne med en gzld pi 1 mill.kr. og derover. Inklusive den



Bankers og sparekassers mellemvarender med Nationalbanken 15

Tilgodehavender Geld Likvidi-
tets- Seezlige
5 Lin pa massig ind-
Ultimo®) Indteos, Indlin?) ) indlns- Andre Lan i ale nctto- skud?)
eviser?) bevisert) n stilling
Millioner kroner
Banker
1977 ... i 80 80 e 3 695 3695 - 3615 .
1978 ........ . 7 7 ° 4156 4156 - 4 149 .
1979 ... .. * 396 396 ¢ 4 118 4118 ~ 3722 .
1980 ........ N 143 143 . 1447 1447 - 1304 .
1981 ........ . 259 259 . G77 977 - 718 °
1982 ........ . 1 1 4 4507 4 507 — 4506 °
1983 ..., . 50 50 ° 3 904 3 904 - 3854 .
1984 ... .. . 114 114 ° G 851 6 851 - 6737 M
1985 ........ 21 674 3 21 679 12 717 7 033 19 750 1 929 2 411
1986 ........ 6 852 26 6 878 6 205 23 009 29 214 - 22 336 1624
1986 Juli .. .. 11 650 29 11 679 10 054 4779 14 833 - 3154 4 240
Aug. ... 9 361 15 9376 § 035 5 190 13 225 - 3849 3 679
Sept.. .. 4 482 6 4 488 3 560 10 609 14 169 - 9681 2.534
Okt. ... 3509 9 3318 2 839 16 981 13 820 - 10 302 1613
Nov. ... 3133 iy 3 143 2 547 23 409 25 956 — 22813 1730
Dec. . .. 6 852 26 6 878 6179 23 009 29 188 — 22 310 1624
1987 Jan..... 3 297 8 3 305 2721 31 416 34 137 — 30 832 926
Feb, ... 2 654 11 2 665 2135 28 767 30 502 — 28 237 1101
Marts .. 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 8G2
aj. ... 6 034 148 6182 5 219 11 213 16 432 - 10 250 712
uni ... 7 858 175 8 033 5 698 7 658 13 356 - 5323 564
[FLE 5 087 25 5 112 4 430 7951 12 381 - 7269 824
Aug. ... 3506 69 3575 3118 5 164 8 282 - 4707 948
Sept.. .. 2 65 67 . G 649 G 649 - 6582 1068
Sparckasser
1977 ... . 58 58 b 510 510 - 452 .
978 ... ... e 28 28 e 483 483 - 455 e
1979 . ..., .. . 44 44 . 506 506 - 462 ®
1980 ........ ¢ 3 3 . 379 379 - 376 M
1981 . ... ... ® 20 20 * 333 333 - 313 .
1982........ @ 17 17 & 1767 1767 - 1750 °
1983 ...... .. ® 7 7 T 1549 1 549 - 1542 ®
1984 ........ ® 10 10 . 2925 2925 - 2915 .
1985 ........ 2103 4 2 107 1 804 1198 3 002 - 89 852
1986........ 959 7 966 724 12 505 13 229 — 12 263 412
1986 Juli .. .. 1558 4 1562 1243 2 562 3805 — 2243 841
Aug. ... 1258 3 1263 1042 788 1830 - 567 965
Sept.. .. 1259 8 1267 1033 2108 3 141 - 1874 763
Okt. ... 1259 3 1262 1023 1391 2414 - 1152 350
Nov. ... 1259 5 1264 1030 4 280 5 310 - 4046 282
Dec. ... 959 7 966 718 12 505 13 223 - 12 257 412
1987 Jan..... 959 bl 964 836 10 851 11 687 - 10723 580
eb. ... 1559 5 1564 1323 10 660 11 983 - 10419 488
Marts . . 1559 19 1578 1311 9697 11 008 - 9430 489
April. .. 1559 3 1562 1325 9 298 10 623 - 9061 445
aj . ... 1 309 5 1314 1086 3 497 4583 - 3269 253
Juni ... 1309 7 1316 1111 523 1634 - 318 142
Juli .. .. 1294 8 1302 1087 701 1788 - 486 241
Aug. ... 24 33 57 11 1412 1423 - 1366 184
Sept.. .. — 12 12 © 1771 1771 - 1759 132
1) Se¢ note 1, side 1. 5) Som felge af overskeidelser af den i henhold il aftale med penge-
2) Nominel veerd:. institutternes organisationer fastsatte basisstigningstake for de
3) Til og med oktober 1980 inklusive deponeringer som feige af over- enkelte pengeinstitutters indenlandske indkn cksklusive serlige
skridelser af det i henhold til aftalen af 2. november 1973 fastsatte indldnsformer, se side 20. Fortentningen af serlige indskud frem-
udlansloft. gir af tabellen side 33.

4) Indlinsbeviser med forfald efter 15. seprember 1987 kan ikke bela-
nes, if. note 2, side 32,



16 Bankers og sparekassers udlan og beholdning
af obligationer og aktier

Udlzn?) Obligationer og zktier I alt udldn
og obligationer
Indenlandske og aktier
Uldmot) Inden- Uden- Ial And Uden- 1al
landske | lzndske?) at Stats- br]n_ re Akt landske at Inden- Uden-
papirert) iiog:;— et landske | landske
Millioner kroner
Banker
1976 ... .. 53 106 464 53 564 8546 15 377 1 905 322 26 156 78 928 786
1977 ... 59 761 560 60 321 9503 17 601 2 009 746 29 85¢ 88 874 1 306
1978 ... .. 66 591 718 67 369 10 645 16 045 1967 979 29 636 95 248 1757
1979 ... 74 020 3731 77751 15741 11636 2419 1 419 31215 103 816 5 150
1980 ......... 80 216 5 584 85 800 21 130 11138 2711 1851 36 830 115 195 7 435
1981 ......... 87 063 8 672 95 735 29 154 9 447 2918 1 993 43 512 128 582 10 665
1982 ......... 97 026 10955 107 981 40 585 9 670 3 639 2281 56 475 151220 13 236
1983 ......... 109 721 16050 125771 70613 20 827 7577 2959 101976 208 738 19 009
1984 ......... 125 207 28256 153463 76938 27521 7 503 4213 116195 237 189 32 469
1985 ......... 145 151 53987 199 138 92940 42578 11129 6149 152796 291798 GO 136
1986 ......... 100 805 55 116 245921 80861 43 669 12580 13 262 150 372 327915 68 378
1986 Juli...... 153 665 60 719 214384 85047 37871 13107 11196 . 147 221 289 G690 71915
Aug. .... 156844 57415 214259 84180 39729 13373 11510 148 810 294 135 68 934
Sept. .... 164470 57554 222024 85028 41879 13595 12278 152 780 304 972 69 832
Okt...... 166 050 58 412 224 462 83497 45 156 13528 13854 156 035 308231 72 266
Nov. .... 172418 34916 227334 79592 45744 13708 12987 152031 311462 67903
Dec...... 191171 55014 246 185 83 641 47001 13555 13028 157225 335368 68 042
1987 Jan. ..... 181960 49637 231597 79176 36108 12 062 11335 138 681 309306 60972
Feb...... 185 534 S0 948 236482 73891 32922 11982 12200 130995 304329 63 148
Macts . ... 19428 54065 248351 74922 30615 11938 12555 130 030C 311761 66620
April .... 189343 352961 242304 76794 28735 11722 13 497 130 768 306 614 66 458
Mgy ..... 186 730 60 019 246 749 74729 28927 11759 13885 129300 302 145 73 904
Juni ... 199 995 63 518 263513 76227 34649 12067 14852 137795 322938 78370
Juli...... 186 635 62 863 249498 74247 29074 12120 15701 131142 302076 78 564
Aug. .... 187424 64038 251462 71527 31838 12 016 14965 130 346 302805 79003
Sepr. .... 194424 65854 260278 72307 30392 11993 12 986 127 678 309 116 78 840
Sparekassers)
1976 ......... 26 700 111 26 811 842 6 703 562 1 8110 34 809 112
1977 ... 29 477 96 28573 1 868 7 938 668 17 10 491 39951 113
1978 ... 32 071 120 32191 3157 9073 664 41 12935 44 965 161
1979 ... 34 516 232 34 748 5 087 9 038 949 64 15 138 49 590 296
1980 ......... 37 381 743 38 324 8 990 § 143 1052 71 18 256 55 766 814
1981 ......... 41 402 1272 42 674 11 825 6 071 1191 107 19 194 60 489 1379
1982 ......... 45 076 1169 46245 14620 6 733 1 454 343 23 150 67 883 1512
1983 ......... 50 274 3037 53311 2378 12097 2232 341 38 456 88 389 3378
1984 ......... 56 857 4 743 61 600 23579 15182 2911 611 42 283 98529 5 354
1985 ......... 67 311 9192 76 503 28643 19 395 3 612 1237 52 887 118961 10 429
1986 ......... 00 944 14 123 105 067 25 658 17 447 3 422 2 981 49 508 137 471 17 104
1986 Juli...... 74539 14 015 88554 26973 19044 4 381 3 680 54 078 124 937 17 695
Aug. .... 75844 13665 80 509 27097 17 342 4298 4 063 52 800 124 581 17 728
Sept. .... 79512 13179 92 691 26 313 18 889 4 314 4271 53 787 129028 17 450
Oke...... 79 886 13 387 93 273 25379 17 509 3959 4221 51068 126 733 17 608
Nov. .... 82101 14 157 96 258 24 633 16 541 3 875 403 49088 127 150 18196
Dec...... 90942 14 112 105054 26457 19 488 3979 3 337 53 261 140 866 17 449
1987 Jan. ..... 87 310 12 101 99 411 20528 16 637 3 651 2 201 43 017 128 126 14 302
Feb...... 87 366 12 324 99 690 20464 13 206 3 828 2 076 39574 124 864 14 400
Marts .... 90616 13946 104 562 20349 13505 3 864 1 966 39 684 128 334 15 912
April .... 89120 13354 102474 20101 11028 3757 2106 36992 124 006 15 460
Maj ..... 88 717 14 046 102763 21193 9 878 3 631 2 565 37 267 123419 16611
Juni ... 92380 15079 107459 21684 10199 3726 2518 38 127 127989 17597
Juli...... 88 107 16944 105 051 21892 8 343 3773 2621 36 629 122115 19565
Aug. .... 88062 18110 106172 21121 10503 3 766 2583 37973 123452 20 693
Sept. .... 91381 17827 109208 22641 9 352 3 743 2595 38 331 127 117 20 422
1y Se note 1, side 1. toner, udstedt fra og med 1975. Til og med 1979 er tallene ultimo
2} Inklusive uopsigelige pantebreve til fast rente. aret balancetal, derefter statustal.
#) Omfarter danske bankers og sparckassers udlin til valutaudlen- %) Til og med 1981 sparekasser med en arbejdende kapital pd 10
dinge samt danske bankers og sparckassers udenlandske filfalers mill.kr. og derover. Detefter sparekasser med en arbejdende
samlede udlin ¢l valutaindlendinge og -udlendinge. kapital p3 25 mill.kr. og derover.

4y Srarsgaldsheviser og stasobligationer, bortset fra pramicobliga-



Branchefordeling af bankers og sparckassers indenlandske udlin 17
Erhvervsmassige udlin Ikke-erhvervs-
massige udlin
Finan-
Frem- | o sierings- | Offent- Talt
Land stil- oggf: Handel, | vitk- | lig for- lindm-
. - lings- ) trans- | sorched, | valining | @Gwrige . andske
Ultimo brug virk- la_eglr(s- port ejen- | ogandre | erhverv Lale S{E‘i:e' Andet | udlin
mv somhed ‘;gh" d mv. doms- | tjeneste-
my.) | SOm0e handel | ydelser
my.
Millioner krones
Banker
1980 ... ... 5574 9705 5009 16444 8392 3337 2393 50834 4328 24401 79583
1981 ......... 5841 10176 4494 16581 10322 3873 2663 54250 4672 27593 8GS5IS
1982 ... 6597 12257 4470 17985 12860 3 869 3682 61720 4966 29304 95990
1983 ......... 7175 12919 4315 18731 14007 3 982 5411 66540 4954 36412 107 906
1984 ......... 7919 14050 5469 21689 16091 41539 5 478 74855 4912 43277 123 044
1985 ......... 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4410 83629 4839 54089 142 557
1986 ......... 9446 21338 6649 30801 31360 5560 8299 113 453 4688 68649 186 790
1983 Sept. .... 6931 12340 4371 18374 12799 3 843 3372 62030 4987 33487 106504
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 108 943
Juni .. ... 8220 14116 5406 22205 13673 4913 S@Le 73555 4915 40710 119 180
Sept. .... 7954 13762 5151 21898 13560 4387 4930 71651 4900 42029 118 580
Dec...... 7919 14050 5469 21689 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123044
1985 Marts . ... 7547 14102 5308 22154 14154 4214 S 185 72664 4868 45127 122659
Juni _____ L3 ® L] L] e L] L] . L] - L]
Sept. ... 8148 14133 4925 21991 14854 50064 4297 73412 4857 48667 126 936
Dec...... 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4410 83629 4839 54089 142557
1986 Marts . . .. 8077 16123 5147 23624 16720 4789 4386 78866 4785 56027 139678
Juni ... .. 9379 16143 5543 25071 21186 5331 4995 87648 4755 59869 152272
Sept. ... 9 68¢ 16471 6264 26499 20729 5307 5211 90161 4714 65200 160 075
Dec...... 9446 21338 6649 30801 31360 5560 8299 113453 4688 68649 186 790
1987 Marts .. .. 9362 21822 7408 31512 29876 5649 10617 116246 4684 G8 013 188 943
Juni* ..., 10016 21352 7701 31729 32815 6542 10208 120 363 4676 69 470 194 509
Sparckasser
1980 ......... 4436 1692 1816 3915 2004 1737 875 16475 2372 18 1422) 36 989%)
1981 ......... 4 976 2105 1914 4 603 2683 1747 496 18524 2682 19515 40721
1982 ... ... 5275 2181 1723 5 284 3050 1825 1239 20587 2920 21136 44652
1983 ......... 5562 2036 1888 5234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1984 ... .. 5 739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1985 ... .. 6694 2932 1945 6319 6453 2392 804 27539 3526 34734 65799
1986 ... ... 7 240 3943 2566 8093 8630 2922 G601 39995 3534 43585 87114
1983 Sept. .... 5520 1919 1646 5 165 2733 1734 1546 20263 3058 24102 47423
Dec...... 5562 2036 1888 5 234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1984 Marts .. .. 5 652 2143 1976 5 220 2449 1839 2578 21857 3158 25239 50254
Juni . ... 6 250 2280 1761 5 596 3647 1821 3409 24764 3219 26823 54806
Sept. . ... 5 970 2120 1725 5 394 2792 1835 2993 22829 3299 28193 54321
Dec...... 5739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1685 Marts . ... 5 60O 2164 1694 5 026 2399 1889 5195 23967 3382 28924 56273
Juni ..... * ® € L] ® L] L] . L] ® <
Sept. . ... 5 960 1910 1642 4751 2372 1821 6215 24671 3418 30134 58223
Dec...... 6 694 2032 1945 6 319 6453 2392 804 27539 3526 34734 65799
1986 Marts . ... 6 522 2808 2087 6 448 4267 2330 2323 26785 33560 35507 65852
Juni .. ... 7 377 2026 233 6922 6771 2559 1911 30800 3537 39173 7351C
Sept. .. .. 7 415 3081 2398 7178 5511 2524 1729 29836 3600 42410 75846
Dec...... 7 240 3043 2566 8 093 8630 2922 6601 39995 3534 43585 87114
1987 Marts . ... 7115 3696 2615 8 209 7261 2874 6544 38314 3565 45036 86915
Juni* ... 7549 3934 2767 8018 7878 2709 6502 39357 3463 45905 88725

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

iret er minedstal.

medfart en nedgang { udldnene pi ca. 300 mill.ke.

1) Herunder el-, gas-, vand- og varmeforsyning samt ristofudvinding.
2} Tallet er pavirket af en statistisk ndring i opgerelsen, som har
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Stigning i bankers indenlandske indlin, udlin
og beholdning af obligationer

Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
40 Indl&n (ekskl. seerlige indlnsformer) 40
Udlan (inkl. uopsigelige pantebreve med fast ranta)
a6 | 3s
—— Udlan of beholdning af bersnoterede obligationer
20 P ! 30
\
25 / \ /\ 25
x'fl \/ \
e J / \ | 20
i -/\//__-MHJ }f - \/\ - H
1o o e \,/ : ' y 10
L W
5 6
(o]
1980 1981 1982 1983 1984 19865
Bankers indlin
Indenlandske indlin
Opsigelse Udcen- s
ckskiusive Serlige Heraf landske h—-ldlﬁn
Uldimo?) Anfordring serlige indlins- Talt aftale- indlén P
indidns- former indlin
former
Millioner kroner
1976 .. ol 34 683 31 987 9 339 76 009 hd 1878 77 887
1977 .. .. oLl 37 121 33 559 11 362 82 042 . 2 245 84 287
1978 .. ... ... 43 604 28 663 13 634 85 901 . 2 605 88 506
1979 ... 47 238 30 282 16 270 93 790 ° 2997 96 787
1980 . ... L 53 229 33 274 19 798 106 301 ® 4 908 111 209
1981 ...l 59 786 35 075 23 502 118 363 hd 7 460 125 823
1982 ... 69 786 36 792 27 663 134 241 34 125 8 660 142 901
1983 ... 89 364 S0 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 47 255 246 601 83 077 21 488 268 389
1986 ... ... 146 784 70 647 49 929 267 360 93 800 25 933 293 293
1986 Juli ......... 126 817 61 101 48 679 239 597 59 670 25 337 264 934
Aug. ... 128 885 59 272 48 302 236 549 62 701 24 192 260 741
Sept. ........ 136 993 60 122 47 972 245 087 69 822 24 425 269 512
Okt, ........ 133 713 62 638 47 827 244 178 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 74 964 25 419 266 822
Feb.......... 131 244 59 256 48 999 239 499 76 159 26 440 265 939
Margs . ... ... 141 359 64 707 48 496 254 562 89 577 27 957 282 119
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 oo 157 445 63 640 50 484 271 569 97 411 31 247 302 816
Juli Lo 138 211 64 766 50 532 253 509 82 919 29 699 283 208
Aug. ........ 138 085 64 484 50 357 252 926 80 659 29 310 282 236
Sept. ........ 141 972 61 763 49 980 253715 81 476 31072 284 787

1} Se note 1, side 1.



Stigning i sparekassers indenlandske indlin, udlin
og beholdning af obligationer
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Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
20 Indlén {ekskl. seerlige indlAnsformear) | / 20
Udian (inkl. uopsigelige pantebreve med fast renta) J
— Udlén og behgldning af bersnoterade obligationer 1
25 | I / | 25
f / / \
/ \Bp. ‘/
| A
16 { \ / i \\/ 16
B 2 j ; \ \
10 /, - S . ! £ . ' 10
i
5 \\/ 5
Q
1980 1981 1982 1983 1984 1985 19886 1987
Sparekassers indlin
Indenlandske indldn
Cpsigelse Uden-
cksklusive Sarlige Heraf landske I?El}éﬂ
Ultimo) Anfordring setlige indlins- Tale aftale- indldn
indldns- former indlan
former
Millioner kroner
1976 ..o 11 948 17 176 4 301 33 425 e 170 33595
1977 oo 13177 19 243 5215 37 635 b 232 37 867
1978 ... 14 888 19 601 6 280 40 769 . 283 41 052
1979 .ol 16 166 21 410 7 384 44 960 . 338 45 298
1080 ... . 16 982 22 823 8 894 48 699 . 402 49 101
1981 ... 18 842 24 152 10 469 53 463 . 458 53 921
1982 ... 20 947 25 050 12 030 58 027 5 030 901 58 928
1983 ... ... 26 472 29 853 16 206 72531 8 368 1220 73 751
1984 ... ... 31 743 34 116 18 626 84 485 14 805 1328 85 813
1985 ...l 41 115 37 010 21 979 100 104 17 085 1644 101 748
1986 ...l 45 617 41 992 24 230 111 839 22 126 2224 114 063
1986 Juli ........... 41 997 37 518 23 887 103 402 10 756 1737 105 139
Aug. .. ... 43 213 38 337 23 816 105 366 12 857 1730 107 096
Sept. ........ .. 43 463 38 096 23 822 105 381 1% 301 1791 107 172
Okt .......... 43 969 38 620 23 798 106 387 15 438 2 169 108 496
Nov. .......... 44 076 39 782 23 800 107 658 16 284 2130 109 788
Dec. .......... 45 828 41 736 24 144 111 708 21 867 2222 113 930
1987 Jan. ........... 41 721 38 486 24 145 104 552 17 195 2 267 106 819
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
Apal ..o 46 746 35593 24 919 107 258 17 463 2 940 110 198
Maj ... 47 713 35 683 25 294 108 690 16 516 2986 111 676
Juoi.......o.L 50 243 34 436 25 375 110 054 18 244 3 568 113 622
Jubi oo 44 958 36 282 25 337 106 577 16 148 3 743 110 320
Aug. ... 48 516 36 933 25 253 110 702 18 333 3724 114 426
Sept. .......... 49 610 34 828 25272 109 716G 17 800 3520 113 230

Anm.: Se note §, side 16.
1y Sc¢ note 1, side 1.



20 Bankers og sparekassers indenlandske udlin og indlin

Indlin Indlin Basi
cksklusive eksklusive ':\_Sis-
Udln®) Indlan sarlige Udtin indlin serlige s
indlans- inddns- kgz)
former formet Kt
Millioner kroner 1-5;(: i?;?dg tIilp ;ﬁcf?;r Procent
Ultzmo
1984 Okt. ..... 173 759 272778 218 346 15.2 22.4 21.8
Nov...... 173 904 275 708 221 136 13.3 21.9 22.2 .
Dec. ..... 182 800 291 896 233 367 13.0 17.2 18.9 hd
1983 Jan. ... .. 175 524 276 945 218 331 12.5 16.7 18.5 d
Feb, ... .. 176 933 278 195 219 283 i1.3 17.1 18.8 .
Marts .. .. 182 963 286 837 226 725 11.9 15.5 16.6 .
April ... 182 374 288 812 227 747 10.1 16.4 17.6 .
F) 183 663 29% 820 231 803 9.8 16.0 17.0 .
unl ... 193 993 305 740 242 709 8.9 15.9 16.7 14
uli ... 182 586 295 992 232 359 5.8 17.6 18.4 13
Aug.. ... 18% 086 304 669 240 476 5.3 18.3 18.7 12
Sept. ... 189 416 310 003 246 444 7.0 17.2 17.6 11
Méredsgennemsnit
1684 Okt ... .. 177 941 261 464 207 026 . .
Nov...... 176 549 271 065 216 487 . b
Dec. ..... 178 105 278 619 220 274 . . . .
1985 Jan. ..... 181 189 277 505 218 899 ¢ . * ¢
Feb. ..... 178 780 275 673 216 770 4 o . .
Marts . ... 180 354 277 244 217 141 . ° . .
April ... 185 565 278 904 217 820 . . . .
aj. ... 186 183 289 151 227 143 b4 . . .
Juni ... 186 551 294 559 231 533 4 . e *
TJuli...... 189 465 205 154 232 014 . . . .
Aug.... .. 184 179 301 022 237 297 . . . .
Sept. .... 183 516 305 751 241 980 . . M *
Oket. . .... 190 641 308 208 244 873 7.1 17.9 18.3 10
Nov...... 192 712 314 9355 251 349 9.2 16.2 16.1 10
Dec...... 200 173 326 084 261 636 12.4 17.0 18.8 10
1986 %“an, ..... 205 170 329793 260 818 13.2 18.8 19.1 10
eb. ..... 202 545 329 605 260 124 13.3 19.6 20.0 10
Marts .. .. 206 069 335 621 266 026 14.3 21.1 22,5 10
April .. .. 212 588 342 395 271 454 14.6 22.8 24.6 9
S [ 214 774 347 366 275 240 15.4 20.1 21.2 9
Juni ... 220 247 349 595 277 247 18.1 18.7 19.7 9
Juli ..., 234 529 343 412 270 529 23.8 16.4 16.6 9
Aug...... 232 850 341 567 268 976 26.4 13.5 133 9
Sept. ... 237 796 345 342 273 128 29.6 12.9 12.9 9
Okt. ..... 248 985 345 488 273 544 30.6 12.1 11.7 9
Nov...... 251 941 350 421 278 600 30.7 11.3 10.8 9
Dec. ..... 262 754 361 504 289 846 31.3 10.9 10.8 9
1987 Jan. ..... 272 329 356 057 281 828 32.7 8.0 8.1 9
Feb. .. ... 268 574 344 887 271 133 32.6 4.6 4.2 7
Marts .. .. 276 227 349 349 276 183 34.0 4.1 3.8 7
April . ... 283 215 352 747 278 874 33.2 3.0 2.7 7
aj.. ... 277 970 358 548 283 458 29.4 3.2 3.0 7
Juni ... 278 393 366 573 290 085 26.4 4.9 4.6 7
Juli...... 280 558 359 480 281 544 19.6 4.7 4.1 7
Aug.. .. .. 274 829 358 898 281 361 18.0 5.1 4.6 7
Sept. ... 277 419 360 110 283 255 16.7 4.3 3.7 7

*} Inklusive uopsigelige pantebreve il fast rente.

2y Sifremce stigningen i det enkelte pengeinstituts indlin eksklusive
srlige indiansformer i procent 1 forhold il dret fer er sterre end
basisstigningstakren, skal pengeinstituttet foretage serlige indskud
i Nationalbanken, se side 15. Beregning heraf foreroges i juni-

september 1985 pa grundlag af ultimotal. Fra og med okwber
1985 cr minedsgennemsnit af dag-til-dag saldi blevet lagr =il
grund for beregningerne. Szelige indskud i Nationalbanken
beregnes som 20 pet. af indlinsstigningen ud over basisstignings-
takten.



Primeer likviditet og forskellige faktorers pavirkning heraf
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Mia.kr.
KVARTALSVISE ANDRINGER, AKKUMULERET
Zi —— #ndring | den primeare I|k.\.'|(!1ti:| s
Statens nettotrazk pd Natlonalbanken og udenlandske [&n
Hypotekbanken og Ekspartfinansienngsfonden
50 50
Nationalbankens valutakab
25 i 25
I o
1 — /‘»\_Hv,__ _H_____// \ /‘
) B —— N i VANV N \ / -
A
25 26
5O 50
75 -76
100 100
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
. S Forskellige fakrorers pavitkning af
Primees likviditer den primeere likvidicet
Bankers og
sparekassers Statens Hypotek-
Sedler, likviditets- nettotrzck banken: og Nerional
Ultimot) ment og massige Ial pé Nadonal- Eksport- ba ﬁ:zs' Andre 1al
postgiro- nettostilling 2 banken og finansie- . alar[l kob) fakorer®)
indskud over for udenlandske rings- urd
National- 14n3) fondens)
banken?)
Milkoner kroner
1976 ... .. ... 13 114 - 1520 11 594 4 478 971 - 10 425 5 061 85
1977 ... 14 682 - 40067 10 615 1 844 2126 - 4170 - 779 - 979
978 ... ... .. 16 744 - 4604 12 140 2 430 1 467 814 - 3186 1525
1979 ... ... 19 336 - 4184 15 152 g 716 1 832 - 5907 - 2629 3012
1980 .. ........ 19703 - 1680 18 023 8 913 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 6562 - 23777 - 445 ~ 4263
1983 .. ... .. 23 211 - 5396 17 815 - 204 G 880 ~ 3448 - 8 ) 2 333
1984 ... ... .. 28 962 - 9652 19 310 - 5746 5 652 2090 - 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 Juli ...... 27 105 - 5397 21 708 2 402 - 415 - 11 166 G 148 - 31
Aug. ... 26 204 - 4416 21 788 - 39 274 - 2037 1882 80
Sept...... 27 016 - 11555 15 461 883 - 265 - 9142 2197 - 6327
Okt. ..... 27 388 - 11454 15 934 776 44 - 1234 887 473
Nov...... 27 889 - 26 839 1030 ~ 16 208 - 75 - 179 1558 - 14 904
Dec. ..... 31 622 - 34 567 2 945 1379 105 - 8280 2 789 - 4007
1987 Jan....... 28 401 — 41 555 13 154 9 440 444 - 15777 ~ 4 284 - 10 177
Feb. ..... 27 770 - 38 656 10 886 1263 353 686 - 234 2 268
Marts . ... 27 741 - 27 162 579 - 4595 755 12 554 2731 11 465
April. .. .. 29909 — 28 318 1591 2952 ~ 169 - 502 - 12069 1012
Maj...... 28 712 - 13519 15 193 386 160 13 031 25 13 602
Juni.... .. 30 859 - 5641 25 218 3 331 264 3 931 2 499 10 025
Juli oo 29 281 - 775 21 526 - 298 - 8 - 303 - 3023 - 3692
Aug. ... .. 28 003 - 6073 21 930 1024 - 137 279 - 762 404
Sept...... 30 216 — 8341 21 875 - 1479 17 - 14 1421 - 55

1) Se note 1, side 1.

2) Se side 15.

3) Se side 13 everst.

4} Udlansstigning og obligationskeb.

») Stigning i Danmatks officielle likviditet, korrigeret for statens,
Hypotckbankens og Eksportfinansietingsfondens nettolintagning 1
udlandet.

¢) Inklusive zndring i szrlige indskud i Nationalbanken, se side 15.



22 Pengemangden
Pct.
12.MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
a3 M1 20
Mz
26 25
20 20
15 1 15
10 10
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1885 1986 1987
Anfordringsindskud Indskud Procentvis stigning
i banker og pa opsigelse Ikke-bank i forhold til samme
Primat sparekasser!) i banker E' ans- tidspunkt dret for
likviditer Lal og sparc- | SR
hos erhvery alt asser choldning Tal
Utri hushold- : (M kil ind- | s (M
timo og husho . ekskl. in
> Konti med | Konti uden s gxldsbe-
ninger mv. hecks checks skud pd szr- viser M, M.
G lige ind-
|3nsformer?)
Millioner kroner Procent
1976.. ... .. 11 508 21 105 25 526 58 139 49 163 710 108 ¢12 6.1 16.9
1977 ... .. .. 13 088 22 965 27 333 63 380 52 802 2555 118 743 9.0 9.9
1978 ....... .. 14 954 26 895 31 597 73 446 48 264 7 315 129 025 15.9 8.7
1679 . ... .. 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 59 227 12 888 169 430 10.9 9.6
1982, ..., 19 685 31 697 59 036 110 418 61 842 16 613 188 873 13.6 11.8
1983......... 21 167 40 261 75 573 137 003 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 53 148 139 253 221 112 112 639 14 028 347 779 8.8 8.0
1986 Juli. .. .. 24 617 50 G8% 121 125 196 431 98 619 18 904 313 954 21.8 15.4
Aug. ... 24 102 46 448 125 650 196 200 97 609 16 047 309 836 18.6 11.7
Sept. ... 24524 55 646 124 81¢ 204 980 98 218 16 539 319 737 17.8 11.9
Okt. .. .. 25 249 51 890 125 792 202 931 101 258 17 866 322 055 16.6 11.7
Nov..... 25 614 49 446 123 086 198 146 104 576 14 656 317 378 13.8 10.6
Dec..... 28 711 53 237 139 573 2231521 112 221 14 068 347 810 8.8 8.3
1987 Jan. . ... 26 217 45 275 126 227 197 719 100 643 15 221 313 583 8.4 4.7
Feb. .... 25 645 44 134 130 114 199 893 95 388 14 443 309 724 8.2 3.0
Marts ... 25 289 55 544 132 242 213 075 160 520 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 .. .. 28 066 59 507 148 181 235 754 97 712 18 580 352 046 9.6 6.6
Juli..... 27 027 52 303 130 866 210 196 100 524 20 184 330 904 7.0 5.4
Aug. ... 25 449 33 075 133 526 212050 100 891 19 951 332 892 8.1 7.4
Sept. ... 27 658 57 520 134 062 219 240 96 065 20 287 335 592 7.0 5.0

1) Indenlandske. Se note 5, side 16.



Forskellige faktorers pavirkning af pengemangden (Mz) 23

Statens | AEndring i N .
nctro. | ikke-ban. |  Udlins Stig:
stig- ning (~) Andre Inden-
uckpd | sektotens | Lot Opliga | find | inden | landske | (oden- | Samler
Natio- behold: banier tior;gs- skud pd landske fakro- landske | zndring af
nalban- ning af kob? I_P Fakto- fak- penge-
ken og stats- o8 2b7) -Sﬁifge t;) _re]r torerf) mangden
udenland- gaelds- spate- indlins- rer?) 1ale
5 h kasser former
ske lin') beviser
Millioner kroner
1978, ... L 2 430 4 760 9424 187 - 3337 - 1438 12026 - 1744 10 282
1979, ... L 9716 3693 10 117 450 - 3740 - 1501 18735 - 4746 13 989
1980.......... ..., 8915 - 286 10 133 6973 - 5038 1415 22 112 - 10 556 11 556
1981......iihs 12 522 2 166 11 722 5055 - 5279 2208 28394 — 13534 14 860
1982, il 13 397 3725 16 024 15809 - 5771 - 222 42962 - 23 136 19 826
1983........... ... - 204 3028 19 718 42 865 - 13231 3785 55 961 -~ 7773 48 188
1984. . ... .. - 5746 -13529 22 806 20397 - 5821 8 269 38 376 1897 40 273
1985. . ... ... .. 1265 - 2647 32 010 20978 - 10489 - 4 144 36 973 7578 44 551
1986. . ... ... - 3565 -~ 1437 69 651 8328 - 4925 10 910 78 962 — 53 068 25 894
1986 1.kvt. ....... 492 - 46 - 298 1900 ~ 1403 6 584 7229 -1305%4 - 5825
Zo— 6 750 2608 21 165 1279 — 2059 - 7472 22271 - 819029 14 242
30— L 3246 - 1488 10653 - 841 902 - 1854 10 618 —21 183 - 10 565
4. — ool -14053 -2511 38 131 5990 - 2365 13 652 38 844 - 10 802 28 042
1987 1. kvt. ....... 6108 2273 3153 - 25459 870 61 -12994 - 4889 - 17883
20— . 6 669 2279 7473 3622 -~ 20626 - 9374 8 043 14 107 22 150
3.— - 733 1707 - 6570 - 7231 445 - 5150 -17552 1098 ~ 16454
1) Se side 13 averst. beholdning af uclearede checks og foregelse af Nationalbankens og
2) Nationalbanken, banker, sparckasser, Hypotekbanken og Post- pengeinstitutternes egenkapital.
giroen. Inklusive keb af statspapirer. 4} Overskud pd betalingsbalancens lebende poster samt den ikke-
%) Residual, omfatter bla. stigning i Hypotekbankens og Dansk statslige sektors nettokapitalimport bortset fra pengeinstitutternes
Ekspordfinansieringsfonds udlin, stigning i bankers og sparekassers optagelse af ansvarlig indskudskapiral i udlandet.

Statens nettofinansieringsbehov og kreditudvidelse til den private sekior
0g kommuner mv. gennen en rakke vigiige finansierimgskilder

Nettoudlén til private, virksomheder og kommuner mv. fra
Statens
6 petto- Banker Realkredit- | Forsikringssel- | . De nevnce Samtlige
Inansierings- B kabet on besl- indenlandske Udlandett) de nEvote
behov?) o8 insuitutter | ska g p finansierings- finansierings-
sparckasser mv.2) sionskasser®) kilder i alt ilder
Millioner kroner
1978. .. . ... 16 457 9 424 21 341 2 207 32972 4 309 37 281
1979, ... L. 20 849 10 117 23 258 4 269 37 644 6 457 44 101
1980.............. 25 793 10 133 19 054 3 569 32 756 4 085 36 841
1981, ... ... ... 41518 11722 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 1200 56 221 4 866 61 087
1984. . ... .. 39 845 22 806 40 662 366 63 834 17 048 80 882
1985.......... ... 27 499 32010 63 937 934 96 881 27 623 124 504
1986.............. - 13 929 69 651 63 991 2179 135 821 864 136 685
1986 1.kvi. ....... 1353 - 298 18 419 507 18 628 7 333 25 961
2. — 10 864 21 165 15 809 11 36 985 5 497 42 482
3 — 254 10 653 17 890 690 29 233 - 11963 17 270
4. — o - 26 400 38 131 11 873 971 50 975 - 3 50 972
1987 1. kv, ....... 4 495 3153 6955 713% 10 821% - 7916 2 9065%
2. — 12 975 7 473 11 868 712% 20 053* . S
3o— 2 694 - 6570 17 185 705% 11 320%
1} Se side 13 gverst. 4} Kommuner og koncessionerede selskabers nettolinragning i udlan-
%) Newwoudlin fra realkreditinstitutrer og erhvervsfinansietingsinsti- det, finanslin, kommercielle lin, svrige ethvervsmessige lin og
tutter samt nettotilgang af obligationer vudstedt af kommuner og kreditrer same ikke-registrerede kapitalbevagelser inklusive fejl og
vitksornheder. udeladelser.

%) Stigning i udlin. Fra og med 1980 inklusive Lenmodtagernes Dyr-
tidsfond.



24 Tinglysninger af pantebreve i fast efendom
Pantebreve tinglyst vl (lingiver)
Bolig- .
Forsik- Szl selski- T}u‘f
Real- Spare- ringssel- Star Ejer- ) bernes A o
kredit- kP are Banker | skaber og | og kom- pante- 8er Lands- Andre n}n%
Mo asser : panie- ialt
institutter pensions- [ muner breve breve bygge- .
kasser fond
mv.1)
Millioner kroner
-
1977 ... 25 194 697 351 986 1433 22621 14788 946 67 016
1978 ... .. 28 904 580 538 2011 1 888 23762 19221 1835 78 739
1979 ......... 33 049 523 820 3 492 2179 26 126 20583 4 459 91 231
1980 ......... 30 478 373 495 3994 1690 21173 14985 2837 76 025
1981 ... 25788 554 359 1564 1674 18 497 9 923 979 729 60 067
1982 ......... 28 785 506 239 486 1940 17 685 5 325 1338 335 56 639
1983 ......... 50 591 429 279 293 2 269 19 958 4 101 1318 164 79 432
1584 ......... 60 673 412 410 276 1 855 26 190 3 746 1024 278 94 866
1985 ... 86728 1236 1393 848 1 837 34 475 5 196 997 700 133 430
1986 ......... 105 763 2720 2137 2 143 1 841 44 534 6 767 761 1196 167 862
1986 1.kvt. ... 21595 707 548 374 438 9 625 1411 206 317 35 221
2. — ... 27631 886 540 668 402 11 749 1762 142 345 44 125
3, — ... 28075 700 555 659 485 12 300 1873 209 343 45 199
4, — ... 28 462 427 494 442 516 10 860 1721 204 191 43 317
1987 1. kvt. ... 17 757 196 328 82 401 7 142 884 264 69 27 123
2. — ... 21370 404 528 38 513 8 565 924 355 108 32 895
Juli...... 8122 133 212 8 132 2878 286 83 33 11 887
Aug. ... 7 982 84 169 15 103 3052 334 91 18 11 848
1) Inklusive Grundejernes Investeringsfond og Finansieringsinstitut-
tet for Hoteller.
Cirkulerende borsnoterede kroneobligationer
(Nomeine! vardi)
Indenlandske statspapirer
Realkredit- pndre L
Ultimo Krone- Sratsgelds- 1ak obligationer oblizationer
obligationer beviser &
Millioner kronet
1976 il 12 269 2911 15 180 204 606 16 686 236 472
1977 o 20 282 6 803 27 085 232195 19352 278 632
1978 ..o 32 071 13 050 45 121 264 413 21597 331 131
1979 ..o 45 392 16 950 62 342 301 505 22 480 386 327
1980 ... iiiin... 69 408 21 350 9G 758 335 574 22 332 448 664
1981 vt 102 126 33 250 135 376 356 874 24 316 516 566
1982 ... 167 818 36 150 203 968 379 005 27 852 610 825
1983 ... 231 776 40 700 272 476 417 556 34 367 724 399
1984 ... 293 546 37 800 331 346 468 261 37 962 837 569
1985 ..ot 331 062 28 760 350 822 540 425 40 939 941 186
1986 ...t 323 576 27 500 351 076 608 706 43 693 1 003 475
1986 Jult ... .. 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. ...l 333 197 29 660 362 857 593 790 44 182 1 000 829
Okt, ......... 333 450 31 560 365 010 507 556 44 780 1 007 346
Nov. ......... 329 904 25 260 355 164 601 068 45292 1 001 524
Dec. ......... 323 576 27 500 351 076 608 706 43 693 1 003 475
1987 Jan. .......... 315 919 28 900 345 819 508 491 43 251 997 561
Feb........... 314 487 27 800 342 287 613 071 43 472 968 830
Marts......... 318 240 31 700 349 940 617 448 43 787 1011175
April ... 316 126 39 600 355 726 618 124 44 060 1917 910
Maj .......... 315 413 39 350 354 763 622 841 44 142 1 021 746
Joni.ooooooL 316 382 40 400 356 782 629 809 44 745 1 031 336
Juli oL 317 617 42 700 360 317 631 452 44 504 1036 273
Aug. ......... 312 490 41 490 353 980 640 489 44 752 1039 221
Sept. ... 315 680 44 690 360 370 648 556 45 336 1 054 262




Realkreditinstitutternes laneaktivitet 25
Mia.lr.
KVARTALSVIS o—
[T\
Boligejendomme {
0 Erhvuruseiondémmn =0
Andre ajendomma ||I
o M) Laneaffektueringer i alt \ f 16
nll /
12 \_'__h / 12
8 4= 8
/“‘\-\_-‘/ \/-a_h___ /
\/ i e P
4 1 4 “ = 4
(8] (o]
1977 1878 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1986 19886 1887
Lineeffektueringer?)
.. Erhverys-
Boligejendomme ejendomme
t'[E'iﬂfi—f) Ejerboti Andre
by ! Sal Udlej- Land- |Industri- | ejen- T alt
nings- brugs- ejen- demme
Nybyg- Oililli)- %8 1 Ejer- Andre ejen- Tale cjen- | domme
geri ;in;g skifter 1 formdl | domme domme mv.
Millioner kroner
1976 ... ... 18350 6886 3836 2232 528 2496 15978 4120 1759 1127 22984
1977 ...l 23560 7040 2928 1736 258 1997 13959 4592 2176 1204 21931
1978 ... 25 614 7071 3372 1659 335 1868 14 305 6523 2715 980 24523
1979 ... 29 244 8054 40691 2051 265 1831 16 892 6930 2813 1094 27729
1680 ......... 26 205 6936 5353 1 801 252 1955 16 297 5105 3097 833 25 352
1981 ......... 20907 4542 4708 2635 318 2571 14 764 2710 3316 804 21594
1982 ......... 25 681 2339 31298 7 444 446 4919 18 446 2014 2123 687 23 270
1983 ......... 49 305 4160 5516 15575 639 7 446 33 336 2934 3890 1600 41760
1984 ......... 62 882 5 462 8842 17 648 477 7 776 40 205 3641 579 2420 52 060
1985 ......... 116 632 9566 12664 19561 1560 8962 52313 7 444 15 492 3557 78 806
1986 ......... 112 842 12108 7892 15291 781 10167 50239 12668 21491 3157 87355
1985 2. kvt. 24519 2149 3616 4 699 246 1490 12 200 1477 3429 788 17 894
3. — 31 909 3072 328 5 215 452 2797 14 821 2260 4866 1179 23126
4, — 41 845 2806 2922 5 627 751 2065 14171 2809 5054 1016 23 050
1986 1. kvt. 25 547 2949 2166 4 503 316 3260 13194 2574 6470 876 23114
2. — 34 246 2715 2065 5 133 257 1739 11911 2917 5305 750 20 883
3. — 26 476 3277 189 5 128 97 2906 13 298 3759 4929 830 22 816
4, — 26 573 3167 1771 4525 111 2262 11836 3418 4787 701 20 742
1987 1. kvt. 16 377 2 210 845 3263 15 2 919 8511 1706 3452 210 13 879
2, — 23 905 2 458 703 3 859 14 1745 8 228 1874 4686 518 15306
3. — 22 042 3 760 904 4316 - 10 3697 12122 2475 7133 697 22 427

1} Kontantvzrdi. Nye afgivne bindende lanetlbud minus overfars-
ler, dvs. de restgzldsbeleb til institutter, der forudsattes at blive
indfriet 1 forbindelse med optagelsen af det nye lin. Der er end-
videre foretaget fradrag for afsliede, borifaldne og reducerede

IZnetitbud.

2) Kursvaerdi pi effektueringstidspunkeet. Bruttoldn minus overfars-
ler. Fra og med januar 1987 ogsa minus ekstraordinere indfrielser.
Sidstnzevnre gzlder dog ikke fordelingen af ejerboliger pi formal.
Boligejendomme i alt afviger derfor fra summen af tallene for ejer-
boliger og udlejningsejendomme.



26 Nettotilgang af borsnoterede kromeobligationer
til kursveerdi samt aktieemissioner
Mia. kr.
ARSGENNEMSHNIT AF KVARTALSTAL KVARTALSVIS
36 Statspapirar 38
30 Roalkreditobligationar 30
@vyrige baranoterede kroneobligationer
- | 26
<6 —— | alt nettotilgang af barsnoterede krongobligationer
20 Aktieemissioner = ; 20
16 | 16
10 __/ 1 10
=) "3 5
or e e s i e e =cE== = P o e’ il 23— o
10 10
-16 -16
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1985 1986 1987
Nettotilgang af bersnoterede
kroncobligationer 6] kutsvaerdi Placeret hos
i Sociale .
Chvrige ' For- Aktie-
Inden- Real- bars- f°}§‘ de?), sikrings- El:};zcrvs- emis-
landske | keedit- | noterede 1 National- Spare- 050 selskaber | Tinso™ | sioner
- alt Banker giroen heder,
stats- obliga- | krone- banken kasser og vat
papirer | tioner obliga- H N X pensions- P W"lzc
tioner bypote "1 kasser mv.2)
anken
Mitlioner kroner
1977 ... 9634 16 960 1854 28448 - 1679 2913 2296 7116 6506 11296 412
1978 ... 14 027 18 663 1372 34062 - 1074 - 1189 2367 6601 7682 16675 472
1979 ... 11 133 21 097 384 32614 24 - 563 1581 9293 8§ 300 13979 236
1980 ......... 16878 17113 - 393 33598 085 3488 2415 9277 9566 7 867 250
1981 ......... 28 996 11 47¢ 1673 42139 388 4631 283 9304 12 681 14 852 55
1982 ....... .. 44 716 11 333 3186 59 235 1665 9002 2404 12525 16 592 17 047 592
1983 ......... 53 017 27 541 6302 86 860 1351 29034 9930 13560 18 604 14381 1922
1984 ......... 45591 35 945 3205 84741 - 15343 13832 3453 15053 18324 35622 3914
1985 ... ... 23 985 60 386 2815 8718 - 316 17037 3632 12360 19 870 34603 3710
1986 ....... .. - 10 364 62 150 2657 54443 12071 - 5298 -2107 16701 16 353 16 723 8 331
1984 4. kvt 10982 11716 - 272 22426 125 11022 2935 1521 1057 5 766 369
1985 1. kvt. 15711 § 648 940 26 299 18 - 1710 - 2419 3891 9642 16 877 62
2. — 17 867 13 856 1825 33548 9% 8193 6949 3308 5649 9356 1170
3, — 4250 18 453 429 23132 - 476 2835 2573 48306 5508 7856 663
4, — -13 843 18429 - 379 4207 49 7719 -3471 325 - 929 514 1815
1986 1. kvt 861 17 303 1400 19 564 270 - 3918 3842 7083 10 549 1738 987
2. — 4114 14 472 1368 19954 176 1943 -2008 5121 5771 8951 51235
3, — —~ 2992 17 400 412 14820 10880 - 7309 -4 762 3841 3 405 8 765 919
4, — ~12 347 12975 - 523 105 745 3986 821 656 - 3372 -~ 2731 1190
| —
1987 1. kvt - 1613 7195 88 5 670 14 -18833% -9110 8219 25 380 238
2. — 6306 11 201 962 18469 - 5 5416 -1822 1606 13 274 1055
3. — 3 447 16 556 577 20580 - 5% - 8269 167 5256 23 539 1238

1) Den sociale Pensionsfond, Arbejdsmarkedets Tillegspension (il
og med 1980 wmndringer i bogforte vierdier) og Lenmodtagernes
Dyrtidsfond.

2} Beregaer residualt. Inklusive nettosalg il udlandet, se side 8.



15 finansieringsselskabers balancer 27
Aktiver
Udian Faste
Kasse- Fonds- G . ejendomine,
Ulkiimo behold- behold- g ikke- aranti- maskiner Andet 1 alt
. . rhvervs- h debitorer :
ning ning ; erhvervs- og inventar
maEssige massige!) mv.%j
Millioner kroner
1984 ...l 707 409 2 006 1 080 88 1013 230 5 533
1985 ... .o 1727 112 2791 1934 91 1 396 341 8 392
1686 Marts. ........ 1598 532 3172 2 184 82 1 660 300 9528
Juni..o.oooo 1335 467 3 337 2 963 86 1743 523 10 454
Sept. ......... 1272 347 4 359 3391 82 1821 559 11 831
Dec. ......... 2 305 251 4 461 3 858 124 1787 645 13 431
1987 Marts . ........ 1103 268 5 245 4 260 161 1850 919 13 806
Juai....oooo L 1 400 171 5 555 4 659 78 1928 895 14 686
Sept. ... .. 212 168 5 393 4 959 103 2293 934 14 062
Passiver
Geld ul Andet qun-l
) pengeinstitutter Afaivie kapiral
Ultimo BV og ansvarlig Talt
Inden- Uden- garanties Inden- Uden- indskuds-
landske landske landske landske kapital
Millioner kroner
1984 .. ... L. 1 882 750 88 1399 659 755 5533
1085 .. ... 2694 2 198 o1 1671 624 1114 8 392
1986 Marts . ..... ... 2 169 3 649 82 1135 1277 1216 G528
Juni....... 2 833 3113 86 1803 1178 1 441 10 454
Sept. .......... 4038 3 235 82 1667 1094 1713 11 831
Dec. .......... 6939 2 620 126 1161 1216 1369 13 431
1987 Mares .. ... ... 6731 2531 161 1416 1077 1 890 13 806
Juni....ooLL 6 903 2 910 78 1 506 1124 2 165 14 686
Sept. ...l 6225 2 603 103 1536 1237 2 356 14 062

Anm.: Nogle af de indberettende selskaber er erableret 1 lober af

perioden.

1} Herunder udlan til erhvervsdrivende til keb af personbiler og varige

forbrugsgoder.

2} Alrovervejende leasingaktiver. Leasingakiiver i pengeinstitutejede

finansieringsselskaber er i et vist omfang placeret under erhvervs-

massige udiin,



28 Priser og lenninger
Pct.
12-MANEDERS STIGNING
Engrosprisindeks
20 Forbrugerprisindeks 20
Nettoprisindeks
—— Timeforyjeneste
16 16
4 Ma
/ \
10 Poredscef— o \\ A, '»_\ 10
! "
A _ ol
5 KT V% T .+ A
o 0
10 . 10
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Engros- Forbruger- Netto- Time- Engros- Forbruger- Time-
prisindcks') | prisindeks?) | prisindeks®} | fortjenestet) | prisindeks?) | prisindeks?} fortjeneste?)
Areril-Ar stigning i B _ Indeks
-til-4r stigning 1 procent 1980 = 100 1980 =100 1980 = 100 Kroner
1977 .o 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 ... L. 9.0 9.6 7.6 11.5 85 89.0 G0 54.56
1980 . ......... .. 17.6 12.3 10.7 11.4 100 100.G 100 60.79
1981 ...l 15.0 11.7 11.3 g.0 115 111.7 109 66.27
1982 ... 10.4 i0.1 10.4 10.6 127 123.0 121 73.31
198% ... ... 5.5 6.9 6.2 6.5 134 131.5 128 78.11
1984 ... ... 7.5 6.3 6.0 4.8 144 139.8 135 81.89
1985 .. ... 2.8 4,7 4.6 4.9 148 146.4 141 85.89
1986 ... ... - 6.8 3.6 0.7 5.6 138 151.7 149 90.74
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
Jult .o 3.5 4.6 4.8 5.3 149 146.4 142 86.50
Okt ....... 0.7 3.7 3.9 5.1 147 147.4 145 87.85
1986 Jan. ........ - 14 2.8 2.4 5.6 145 147.5 145 87.99
Aprl ..o - 7.3 4.0 0.5 5.9 139 151.8 149 90.45
Juli oo - 8.7 3.6 - 0.1 5.1 136 151.7 130 91.01
Okt. ....... - 75 4.5 0.4 6.2 136 154.0 154 93.33
1987 Jan, ........ - 6.2 4.8 1.4 8.0 136 154.6 156 95.02
Aprl . ... ... - 2.2 3.1 2.7 136 156.5
Juli oo 2.2 4.1 4.0 139 157.9
Aug. ....... 2.2 3.9 3.8 139 158.4
Sept........ 2.2 3.6 35 139 159.3

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

indeksene.

1) Eksklusive alle indirekte skatter bortser fra told og importafgif-
ter. Vagtene er baseret pi engrosomsztningen 1 1980. Til og med
1979 omregnet af Nationalbanken fra oprindelig basis 1975 = 100.

) Vagtene bliver lebende reguleret og er nu baseret pi sammensat-
ningen af det samlede forbrug i 1981 fert frem med prisudviklin- 4
gen til 2prit 1984, Inklusive udgifter til bolig. Til og med 1979 om-
regnet af Nationalbanken fra oprindelig basis.

3} Eksklusive direkte og indirekte skatter samt offentlige pristilskud.

Inklusive udgifrer il bolig. Vagtene bliver labende regulerer og er
nu baserer p3 forbrugssammensatningen i lwnmodragerhushold-
ninger i 1981, hvor vaegrene er ajourfort for prisudviklingen frem
1l april 1984. Til og med 1980 benxvnt ménedsprisindekset, der
indgik i beregningen af reguleringspristallet, som blev anvendt ved
regulering af lonninger.

Gennemsnitlig timefortjeneste for mandlige arbejdere 1 industri,
hindvaerk samt bygge- og anlegsvirksomhed 1 det pigzldende ir
eller kvaral.

=



Effektiv rente af et udvalg af borsnoterede obligationer 29
samt mindsterenten
Pct.
20-8rig enhedsobligation ULTIMO MANEDEN
27 2-Brigt statsgeeldsbevis =
—— Kassekreditreantesats | banker og sparekasser')
24 24
- - - Mindsterentens)

21 21

=i - 18

15 \ / 15

S A = S e
2 e LA 12
M
=] N 5 ]
] F !
\_ _I
a8 6
1982 1983 1984 1985 1986 1987
Statsobligationer Realkreditobligationer
Gennem-
y . 10 10 10 9 snit
gSateal\EisS_ 10 pct. 10 pet.t) 5 pet. pers) pet.?) pee.s) pet.) ﬂfﬂ ‘ Mindste.
: effeksdiv
Ultime?) bze Ise v Fardigamortiseret Fardigamordiseret antal &t obliga- renten?)
(2-rige) senest efter seriens lukning tions-
rente’?)
2004 I 1993 i 2007 30 1 20 10 | 5
Procent p.a.

1976 ... 17.14 e 17.25 15.11 16.31 16.56 16.67 14.52 16.18 4
1977 .. 17.12 b 17.85 17.23 17.37 17.68 17.61 16.37 17.47 ¢
1978 ... 17.10 . 18.12 16.42 18.49 18.94 18.39 17.02 18.15 .
1979 ... 17.82 . 19.12 18.33 18.26 18.68 19.04 18.14 18.11 °
1980 ......... 18.17 19.98 19.62 19.72 18.93 19.52 19.79 17.61 18.60 ®
1981 ......... 18.87 20.91 19.63 20.02 16,93 20.38 19.96 18.55 19.45 .
1982 ... ... 19.05 20.14 20.63 18.40 19.10 19.69 19.65 18.78 10.38 .
1983 ..., 12.16 12.96 12.73 11.87 12.83 12.61 12.65 12.65 12.64 3
1984 ......... 13.30 14.60 14.16 11.92 14.75 14.77 14.18 13.94 14.02 .
1985 ......... 13 9.67 9.47 8.76 10.31 10.32 9.65 9.29 9.86 9
1986 ......... 10.5 11.70 10.82 11.49 12.48 11.96 11.60 10.85 11.61 8
1987 Jan. ..... 10.58 11.33 10.77 11.07 11.96 11.68 11.23 10.87 11.26 10

Feb. .. ... 11.94 12.63 12.21 11.60 12.94 12.88 12.28 10.55 12.42 i0

Marts 11.36 12.23 11.80 11.10 12.94 12.69 12.01 11.29 12,12 10

April 11.31 11.96 11.42 10.89 12.59 12.40 11.67 11.33 11.91 10

Maj ..... 10.88 11.87 11.04 10.55 12.42 12.26 11.46 10.74 11.66 10

Juni ... .. 10.58 12.06 11.05 10.37 12.59 12.36 11.61 10.85 11.63 10

Juli...... 10.87 12.18 11.17 10.66 12.59 12.41 11.5% 11.08 11.84 10

Aug. ... 10.58 11.76 10.67 10.34 12.30 12.03 11.27 9.94 11.52 10

Sept. 11.05 12.59 11.48 10.38 13.09 13.03 11.64 11.57 12.33 10

1} Vejet gennemsnit af bankers og sparekassers typiske rente inklusive
lebende provision for nybevilgede udlin med adgang til variabel
udnyttelse. Omregnet il effektiv heldrsrente.

2) Den effekeive rente pd helirsbasis som beregnet af Kebenhavns
Pondsbers. Til og med 1979 omregnet af Nationalbanken fra to
gange den effekiive halvirsrente,

%) Til og med 1979 8 pet. Til og med 1982 12 pee. Til og med 1984
10 pet. Til og med marts 1986 ¢ pet. Til og med december 1986
8 pct. Derefter 10 pet.

4) Til og med marts 1986 10 pct. 8-10-drige serielin. Til og med
december 1986 8 pct. 5-6-4rigt serielén.

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

) Rentetilpasningslan. Til og med 1980 9 pct. Til og med 1982
12 pet. Til og med marts 1986 10 pet.

7} Vejet gennemsnit af samtlige serier/afdelinger pd kurslistens sek-
tion I og II. Til og med 1981 dog vejet geanemsnit «f samilige
statspapirer samt alle fibne serier af almindelig og swerlig realkredit.

%) I henhold til kursgevinstloven.



30 Bankers og sparekassers effekiive udlins- og indldnsrenter

Udlin Indiin
Heraf Heraf
Gennem- [ {1150 Gepnem- | 1 gin Indin
snit of med ad- snit af 3 an- 412 Seerlige
samtlige : Andre samtlige fP dei b 4 ; dl'g Aftale-
udiin gang tl udlnt} indl&n orcring mancdet Incans- indlin
variabel uden og der- former
udnyteelse cheek over
Procent p.a.
Banker
1982 1. kve... .. 19.5 19.8 19.6 11.6 9.2 13.6 15.3 €
2. — ... 19.8 20.1 19.9 11.8 9.5 13.7 15.3 ®
3 20.2 20.3 20.4 11.9 9.5 14.0 15.4 ®
4. — . 19.6 19.5 19.9 11.8 9.5 13.5 15.6 ®
1983 1. kvt..... 18.4 18.4 18.7 11.4 9.1 13.0 14.6 .
20— ... 15.7 15.4 16.3 9.6 7.9 11.0 12.8 4
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 4
1984 1. kve.. ... 15.1 14.8 15.6 8.9 7.3 10.1 10.4 11.4
2, — ... 15.2 14.8 15.8 8.7 7.4 9.8 9.4 11.1
3. . 15.2 14.8 15.9 9.2 7.6 9.9 12.0 10.8
4, — ... 15.6 15.2 16.1 9.7 7.6 9.8 11.9 12.0
1985 1. kvt..... 15.5 13.3 16.0 9.1 7.6 2.6 11.7 11.8
2. — ... 15.7 15.5 16.1 9.2 7.8 9.9 11.7 11.0
3.— . 14.4 14.0 14.8 8.0 7.3 8.8 10.4 16.1
4, — ... 13.7 13.3 14.3 7.7 6.9 7.8 9.7 10.0
1986 1. kve.. ... 13.2 12.9 13.6 7.2 6.8 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. kve... .. 13.0 13.0 13.2 7.7 6.6 6.9 7.8 10.5
2. — ... 13.6 13.5 13.8 7.7 6.6 7.1 8.¢ 10.1
Sparekasser
1982 1. kvt..... 18.6 19.2 18.8 10.8 6.3 13.0 15.5 hd
2. — . 16.3 20.¢ 19.7 11.0 6.5 13.0 15.6 °
3, — ... 16.6 20.3 19.9 11.0 6.6 13.2 15.7 ©
4, — ... 19.8 20.5 19.9 10.9 6.6 13.2 15.6 e
1983 1. kvt.. ... 18.8 1.0 19.1 10.7 6.1 12.6 16.3 e
2. — ... 16.4 16.3 16.8 8.8 5.0 10.3 13.2 e
3. — ... 16.0 16.0 16.3 8.5 5.0 10.2 12.7 °
4 — ... 16.1 15.7 16.7 8.4 5.1 10.2 12.2 °
1984 1. kvt..... 155 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. — ... 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 i1.8
2. — ... 16.6 16.3 17.2 8.8 5.9 9.4 12.¢ 11.1
3. — ... 15.4 15.3 15.8 7.7 5.3 9.0 11.2 11.1
4. — ... 14.5 14.2 15.0 7.0 4.9 8.3 10.0 10.0
1986 1. kvt.. ... 135 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
3o— 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 2.0 9.8
1987 1. kvt... .. 13.3 13.7 13.2 6.8 5.4 7.0 7.8 10.0
2. — ... 13.6 14.3 13.3 7.1 5.8 7.1 8.5 10.0
Anm.: Periodens renteindagter respektive renteudgifier er sat i for- sion og stiftelsesprovision. Stiftelsesprovision og underkurs indreg-
hold il periodens gennemsnitlige saldo for de pigzldende nes i det omfang, bekendtgerelsen om bankers og sparekassers
udlins- respektive indldnsformer, omregner til effektiv rente regnskabsaflzggelse foreskriver.

pé helarshasis. Renteindtacgter omfatter rente, labende provi- 1) Omfacter ikke veksler, byggelan og prioritetslin.
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Rentesatser i en rekke lande

Rente for 3-mineders interbankindskud
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1} 3-mineders pengematkedsrente.

#) 3-mineders eutorente.

%) 3-méneders skatkammerbeviser.

4) Danmark: Scrielin. @vrige lande: Stdende ldn.



32 Nationalbankens vigtigste rentesalser
Diskonto og Almindelig Diskonto og Almindelig
Galdende fra rediskonto udlinsrente Galdende fra rediskonto udidnsrente
Procent Procent
(1975 lojan.} ..... 10 11 1979 17. seﬁt. . 11 12
14, jan, ... 9 10 198¢ 18.feb. .... 13 14
7.oapril ... .. 8 9 19. sept. . ... 12 13
18. aug. ..... 7V 81 27. okt. il 12
1976 18. matts 8% 95 1682 30.nov. .... 10 11
5.0kt ... 11 12 1983 22. marts ... 81 9%
7.dec. ..... 10 11 22, aErll e 7% 8%
1977 3. marfts .. .. 9 10 27.0kt. ... 7 8
1978 25.juli. ..... 8 9 (1987 30.sept.) ... 7 8
1979 15, ... .. 9 10
Rente ved beldning af indldnsheviser?)
Gezldende fra Procent Geldende fra Procent | Galdende fra Procent
1985 l.aug. ...... 9 1987 2.feb....... 10% 1987 9. juni ...... G
16. dec. ...... 8% 17. marts . ... 10
1987 G.jan........ BEA 26, — 9%
Rente af ek og indestdende pa foliokonto?)
Trek Indestiende
Geldende fra
Procent
1987 3.8UF. .. . 9% 8%
(B0.SEDE} oo 9'%h 8%
Rente ved dag-til-dag udlin via pengemarkedet®)
Geldende fra | Procent Geldende fra Procent % Gezldende fra Procent
1985 16.aprl ... .. 10% 1985 19. dec ...... 9% 1987 12.4an. .. ... 11
15.0kt...... .. 10%2 1987 6.jan....... 10% 17. marts. .. .. 10%
16, - ... .. 103/ 8 - ... 12 26, - 10
14.nov. ...... 9% 9. - . 14 9 juni. ... .. 9%

1) Indlinsbeviser med forfald efrer 15. september 1987 kan ikke bela-
nes, jf. note 2.

2} Fra og med 3. august 1987 indfertes en adgang for pengelnstitutter
tlstuttet de kredispolitiske aftaler il lintagning i Nationalbanken
i form af dag-til-dag overtrzk pi folickonto. Maksimum for over-

trzk uderykkes som en andel af pengeinstituttess egenkapital mv.
Samtidig indfertes forrentning af indestdende pi foliokonto.

3} Tabellen angiver, hvorndr renten er blever ®ndret. Nationalban-
ken har kun intervenetet i pengemarkedet, nér de gvrige lineord-
ninger ikke har veerer tilstrekkelige, senest den 31, juli 1987.



Nationalbankens diskonto og marginalrente ved udlin til 3

pengeinstitutterne samit pengemarkedsrenten

Pct.
Aente ved pangeinstitutternes IAntagning | Nationalbanken?)
Diskonta
—— Dag-til-dag pengamarkedsrante (daglige obsarvationaer)
14
— =+ Dag-til-dag pengemarkedsrante (manadsgennamsnit} iy
12 } 12
il
L]
1
10 4
L
1

P T Y

S FE'M" A M J Jo A VEYO VN D J F.'"MT A 'M J Jo b a g
1986 1987

1) Renten ved ek p foliokonto. Til og med juli 1987 beliningstenten for indldnsbeviscr. Nar Nationalbanken har intetveneret i pengemarke-
det, er renten ved udlio i pengematkedet anvendt.

Duag-til-dag pengemarkedsrente

Gennem- . Rente Gennem- ) Rente
st Hajest Lavest af serlige snit Hajest Lavest af setlige
indskud?®} indskud®)
Procent p.a. Procent p.a.

1985 Okt. .. .. 9.99 10%s 9/ 8.99 1986 Okt. ... 9.25 s 9Ys 6.25
Nov..... 9.27 93/5 815 8.27 Nov.. .. 9.22 9Ys 9 6.22
Dec..... 9.46 934 9ls 8.46 Dec. ... 9.25 95/16 915 6.25

1986 Jan. .... 8.98 QY4 83/s 7.98 1987 Jan. ... 11.00 14 9Ys 8.00
Feb. .... 8.66 9Ys 83/s 6.66 Feb. ... 11.00 11 11 9.00
Marts . . . G.06 91y 83/ 7.06 Marts .. 10.66 it 10 10.66
April ... 9.15 Gls 87 5.15 April .. 10.00 10 16 10.00
Maj..... 9.00 9y 8% 5.0C Maj.. .. 10.00 10 10 16.00
Juni .. .. 9.10 s 83/4 4.10 Juni ... 9.62 10 Qs 9.62
Juii... .. 9.25 9Ys QY 4.25 Fuli. ... 9.49 9 93/g 9.49
Aug. ... 9.10 915 8%/a 4.10 Aug. .. 9.34 9z 9 9.34
Sepr. ... 9.17 IYs 85 5.17 Sept. .. 9.37 Y, 9 9.37

Anm.: Daglige omsztningsgennemsnit. variabelt spend herunder. Reatespandet fastsartes af National-

1) Seerlige indskud i Nationalbanken, se side 15, forrentes med perio- banken.

dens gennemsnitlige dag-til-dag pengemarkedsrente eller med et





