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Seneste tendenser i valuta- og pengeforholdene
Denne oversigt vedrorer perioden fra februar til begyndelsen af maj 1988.

De internationale valutaforhold

I forhold til sidste del af 1987 samt januar 1988 har kursrelationerne mellem dollaren
og de valutaer, der deltager i det europwziske valutakurssamarbejde, varet stabile. Fra
februar til maj har dollaren fluktueret i intervallet 1,65-1,72 D-mark.

En medvitkende 4rsag til stabiliseringen af dollarkursen har varet en stigning i den
amerikanske rente pd ¥2-1 pct.

Kun i et enkelt tilfxlde i forbindelse med offentliggarelsen i midten af april af det
amerikanske handelsbalanceunderskud for februar pd knap 14 mia.$ har centralban-
kerne foretaget koordineret stottekeb af dollar. Omurent sameidig tilkendegav de syv
forende industrilande 1 forbindelse med et mede 1 Valutafondens intetimskomité, at en
lavere dollarkurs kunne vare skadelig for den skonomiske vakst.

Blandt de gvrige hovedvalutaer er der sket en vis styrkelse af yen, som i begyndelsen af
maj noteredes til den hidtil hejeste kurs i forhold til en rakke valutaer, [ Kobenhavn
siledes 5,20 kr. pr. 100 yen.

Efter at have varet stabil gennem de forudgiende 10 méineder er pund sterling pa
trods af to rentesenkninger p4 hver % pet. steget med knap 5 pet. over for D-mark siden
begyndelsen af marts, hvor det blev klart, at Bank of England ville ophare med mnterven-
tion til fastholdelse af pundkursen.

Svenske og norske kroner, der begge styres efter en kurv af valutaer, er styrket med
godt 2 pct. over for EMS-valutaerne siden januar, hvilket bl.a. kan henferes til stignin-
gen i pund sterling og yen.

Det enropeaiske valutakurssamarbejde (EMS)

Den italienske lire svakkedes frem til midten af maj med 1% procent i forhold il de
gvrige EMS-valutaer, men befandt sig fortsat noget inden for den storre udsvingsmar-
gen, der gzlder for liren.

Blandt de evrige EMS-valutaer har kursfluktuationerne veeret beskedne. Den franske
franc har bl.a. i lys af presidentvalget bevasgee sig fra den midterste til den nederste del
af EMS-bindet. Efter en marginal svekkelse i forbindelse med udskrivningen af folke-
tingsvalget genvandt kronen sin position umiddelbart efter atholdelsen af valget og
befinder sig nu i midten af EMS-bandet.

Set under &t har valutakursfotskydningerne siden begyndelsen af februar medfert, at
den effektive kronekuts som beregnet af Nationalbanken er faldet med godt 1% pet.



Betalingsbalancen og kapitatbevagelserne

Offentliggatelsen af handecls- og betalingsbalancetal er fortsat staerkt forsinket som
folge af omlxegningen af Danmarks Statistiks EDB-system og overgangen til nye told-
papirer. Udenrigshandelstallene for januar forventes forst offentliggjort primo juli.

Der foreligger saledes kun tal for betalingsbalancens labende poster frem il drsskifter.
Undetskuddet beleb sig i 1987 il 20,1 mia kr., hvilket var en forbedring pd 14,5
mia.kr. i forhold til 1986, Formindskelsen kan altovervejende henfares til handelsbalan-
cen eksklusive skibe mv., der forbedredes med 13,1 mia.kr.

Fotbedringen kan opdeles 1 et mengdemassigt importfald pd godt 2 pet. som felge af
konjunkturtilbagegangen, en stigning i de eksporterede maeengder pd knap 2 pet. samt
en forbedring af bytteforholdet pa 4 pct.

En del af forbedringen m3 tilskrives opbremsningen af den indenlandske eftersperg-
sel, og det er bemerkelsesveerdigt, at dette har kunnet ske uden vasentlig negativ effekt
p2 beskzftigelsen. En fortsat forbedring af betalingsbalancen vil ligeledes vaere athengig
af en afdzmpet indenlandsk efterspergsel og en eget opspating, men pé lengere sigt vil
betalingsbalanceforbedringen ikke kunne opnis uden beskzftigelsesmassige konse-
kvenser, medmindre der ogsd sikres en rolig udvikling i lanomkostningerne.

Registrerede private kapitalbevagelser

i Ko Dvrige
Vf r;ilgr l;::lie Finanslén kapiral- 1 ait
i k[edi[tgcf bevegelser

Milliarder kroner

1987 1. kvt...... 6,9 - 44 1,0 - 14 21
2o 8,3 6.4 44 - 1.7 17.4
B.— ... 4,2 - 2,1 1.3 -0,1 3.3
4. — ... 5,7 0,0 8,3 - 0,9 13,1

1987 ..ol 25,1 - 0,1 15,0 — 4,1 35.9

1988 1. kvt...... 3,5 -45 8,6 0,7 6.3
April* ... .. 3,6 -2,2 1,7 - 1,0 2,1

Den private registrerede kapitalimport er forelebig opgjort til 8,4 mia.kr. i de forste
fire mineder af 1988. Kroneobligationssalget androg 7,7 mia.ki. t denne periode og var
navnlig udtalt i april efter stigningen i obligationsrenten. Udlandets efterspergsel efter
kroneobligationer har hidtil nzsten udelukkende vieret rettet mod statsobligationer,
men i indeverende 4r har andre obligationet — hovedsagelig realkreditobligationer - ud-
gjore 40 pct. af kroneobligationssalget.

Kapitalimporten i form af finanslénsoptagelse har ligeledes vieret betydelig, men
modsvares i vid udstrekning af valutaafgang som falge af tilbagebetaling af kommercielle
ln og kreditter.

Uanset at der endnu ikke foreligger oplysninger om starrelsen af det labende beta-
lingsbalanceunderskud i 1. kvartal, viser kapitalbetalingetne i denne periode, at under-
skuddet er blevet fuldt ud dxkket ved privatr kapitalimport. Ved udgangen af marts



niede valutareserverne det hidtil hejeste niveau — 70 mia.kr. T april er valutareserverne
forclebig opgjort til at vare faldet med gode 1 mia.kr.

Likviditetsudviklingen

Siden begyndelsen af ret er pengeinsticutternes nectostilling over for Nationalbanken
forbedret med 10,1 mia.kt., hvoraf 8,2 mia.kr. skyldes Nationalbankens valutakeb, der
igen afspejler dels den betydelige private kapitalimport, dels at pengeinstituteerne har
nedbragt deres valutabeholdning.

Til trods for et betydeligt bruttokasseunderskud har statsfinansernes likviditetsvirk-
ning stort set veret neutral, idet salget af statspapirer i drets forste fire mineder under &t
omtrent har svaret til bruttofinansieringsbehovet kotrigeret for ndringer i postgiromid-
ler og med fradrag af statens nettolinragning i udlandet.

Med virkning fra 1. marts ndrede Nationalbanken grundlaget for pengeinstituteer-
nes lintagning. Gransen for optagelse af dag-til-dag ldn ved trak pa folio uden sikker-
hedsstiltelse blev reduceret fra 40 pct. il 25 pct. af det enkelte pengeinstituts egenkapi-
tal mv. Opretholdelsen af adgangen til usikret ldntagning skal ses pd baggrund af, at
trzk pd folio fremover vil veere betinget af, at kursverdien af det enkelte pengeinstituts
ubelante obligationsbeholdning noteret pd Kebenhavns Fondsbers mindst svarer til
instituttets maksimale trzkningsadgang. Desuden vil Nationalbanken fremtidig mod-
tage supplerende oplysninger vedrarende de enkelte pengeinsticutters likviditets- og
soliditetsforhold.

Nationalbanken vil endvidere kunne tilfore likvidiret 1 form af genkebsforretninger i
obligationer, sifremt det skonnes, at den fastsatte lineadgang pi folio ikke er tilstrackke-
lig til dekning af pengeinstitutternes linebehov. Genkebsforretningerne vil have en
lobetid pa op til 7 dage, og maksimum for det enkelte pengeinstituts genkebsforretnin-
ger vil blive udtrykt som en procentdel af egenkapitalen mv.

For en detaljeret beskrivelse af grundlaget for pengeinsticutternes lintagning i Nado-
nalbanken henvises il pressemeddelelsen, side 18.

Rentesatserne for indskud og overtremk pi folio har vaerer fastsat til henholdsvis 8%
pct. og 9 pet. siden 9. december. Da likviditeten var swrlig stram i forbindelse med ind-
betalingen af A-skatter i april, indgik Nationalbanken 2- og 1-dags genkebsforretninger
henholdsvis den 13. og 14. april. Maksimum for genkebsforremingerne blev fastsat til
15 pet. af det enkelte pengeinstituts egenkapital mv., og der blev indgdet genkebsforret-
ninger for et beleb pi 3,6 mia.kr. Basistenten fastsattes til 9 pee. svarende tl renten
for trzk pa folio. I de dage genksbsfotretningerne leb, steg dag-til-dag pengemarkeds-
renten stort set de 0,2 procentpoint, som svarer til transaktionsomkostningerne ved ind-
ghelse af en 1-dags genkebsforretning.

Kreditiormidlingen gennem pengeinstitutterne

Pengeinstitutternes indenlandske udlin har efter korrektion for sesonmaessige ud-
sving veeret faldende gennem 1. kvartal, jf. figuren side 4, og svarede i slutningen af
april stort set til niveauet ved udgangen af 3. kvartal 1987. Faldet opvejes delvis af en
stigning i de smsonkotrigerede udldn fra danske pengeinstitutters udenlandske enheder
til valutaindlendinge gennem 1. kvartal.

Forbrugsnedgangen og afgiften pi renter af forbrugsldn afspejles i stagnation i de
ikke-erhvervsmaessige udln, der ultimo 1987 befandt sig pa det niveau, som var gal-
dende ved udgangen af 1986.



Pengeinstitutternes sesonkorrigerede
indenlandske indlin og udlin
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Anm.: Indlinene er eksklusive szrlige indlinsformer.

Pengeinstitutterne hat i &rets forste fire mineder nedbrage obligationsbeholdningerne
i et omfang, der stort set svarer til afviklingen af tidligere indgdede terminsforretninger.

Pengeinsticutternes szsonkorrigerede indenlandske indldn eksklusive seerlige indlins-
former har udvist en aftagende tendens gennem laengere tid og 14 ved udgangen af april
2 pct. under niveauet ved udgangen af november 1987. De gennemsnitlige indlin
i april svarede omtrent til niveauet { aprif 1987, dvs. betydeligt under den aftalte basis-
stigningstakt pd 7 pct. Indbetalingen af szrlige indskud er derfor fortsat stillet i bero.

Ved udgangen af april var 4r-til-4r stigningstakten { pengemaengden (Ma) 2,7 pct.

Rentendviklingen

Fra begyndelsen af februar og frem til midten af april fluktuerede den gennemsniclige
obligationsrente omkring 11 pct. Efter en stigning pd % pet. i forbindelse med udskriv-
ningen af folketingsvalget faidt obligationstenten tilbage til 11 pet. efter afholdelsen af
valget.

Rentestrukturen pi obligationsmarkedet et fortsat relativt seejl, idet forskellen i de
effektive renter pd henholdsvis 30-4rige realkreditobligationer og 2-drige statsgaldsbevi-
set har vaeret godt 2 pet. siden efterdrer 1987. En medvirkende 4rsag til den stejle rente-
struktur har veeret, at pengeinstitutterne med henblik pé en reduktion af rentefolsomhe-
den i obligationsbeholdningerne is@r har nedbragt beholdningeme af langtlebende
obligationer.

En rzkke pengeinstitutter har i shutningen af april forhejet de fleste udlansrentesatser
med % pct. og samtidig forhajet nogle indlinsrentesatser. Renteforhsjelserne har ikke
haft baggrund i en almindelig stigning i renteniveauet, da obligationsrenten fortsat er



under niveauet ved udgangen af 1987, og rentesatserne for pengeinstitutternes mellem-
vaerender med Nationalbanken ikke har veret ndret 1 opadgiende retning 1 1988. For-
mentlig har nogle pengeinstitutter folt behov for en sget indtjening pd baggrund af
stagnerende ind- og udlin og stigende omkostninger. P [engere sigt vil en tilfredsstil-
lende indtjening i pengeinstitutterne vare betinget af, at de enkelte institutter lobende
tilpasser omkostninger og kapacicet til markedets behov.

C & G banken

Som omtalt i Kvartalsoversigten fra november 1987 tridte C & G banken i betalings-
standsning den 28. oktober 1987, og da det ikke viste sig muligt at £3 etableret en afvik-
lingsordning, blev banken erkleret konkurs den 17. maj 1988. Nationalbankens krav pa
konkursboet belaber sig til 369 mill.kr., men starrelsen af det endelige tab vil athenge
af dividenden i konkursboet.

Indskud i C & G banken er omfattet af Indskydergarantifondens dekningsregler. Ind-
skydergarantifonden dxkker, efter fradrag for eventuelle forpligtelser over for konkurs-
boet, indskud indtil 250.000 kr. for hver enkelt indskyder. Indskud pd indekskontt,
kapitalpensionskonti, selvpensioneringskonti, ratepensionskonti, berneopsparingskonti,
boligopsparingskonti, uddannelsesopsparingskonti, indskud, der indestdr pd advokaters
klientkonti, indskud, der forvaltes i godkendte forvaltningsafdelinger i henhold il lov
om anbringelse og bestyrelse af umyndiges midler mv. eller arvelovens §§ 61 og 65, samt
indskud, der er deponeret i henhold til deponeringstoven, dackkes imidlertid fuldt ud af
fonden.



Pengepolitikken 1 1987

vilektor, dr. econ. Jesper Jespersen

Uklar pengepolstisk milsatning

Nationalbankens drsberetning er meget kortfactet med hensyn til at informere om den
pengepolitiske mAlsetning. Den forte pengepolitik i 1987 gengives i én setning: ,, Trods
konjunkturomsvinget var der ikke grundlag for en lempelse af pengepolitikken” (side
11). Vedrerende 1988 indeholder betetningen en reekke rekommandationer med hensyn
til finans- og indkomstpolitikken, mens de pengepolitiske intentioner er uomtalt. Det
antydes dog, at ,,en forudsetning for, at den haje danske rente kan nedbringes” {er) ,.en
fortsat forbedring af beralingsbalancen” (side 13).

I denne sammenhzng ber det vel tages med i betragtning, at den manglende klare «il-
kendegivelse fra Nationalbankens side om méilsztningen for pengepolitikken i sig selv er
en usikkerhedsskabende faktor. En usikkerhed, der gor de finansielle markeder mere
febrilske og helt konkret hat resulteret i, at den danske obligationsrente er hajere og
mere ustabil end i en rekke andre lande. Man hefter sig bl.a. ved, at pé trods af penge-
institutternes stzerkt reducerede l4nebehov i Nationalbanken, er obligationsrenten ikke
faldet igennem 1987,

Uanset renteniveauet ved rets udgang stott set var pd samme niveau som ved begyn-
delsen af iret, si hat renten i den mellemliggende periode cykler op og ned med en
hast, der overgdr udviklingen i de lande, vi szdvanligvis sammenligner os med, jf.
tabellen.

Rententvean og -vartation i udvalgte lande

Niveau Variabilitet’) Spredaing
Langfristede
obligationer 1985 ! 1986 I 1987 1985 1986 l 1987 1985 [ 1985 [ 1987
Pct. p.a.

Danmark ......... 11.6 10.6 11.3 0.40 0.45 0.48 1.11 0.85 0.45
Sverige . .......... 13.0 16.3 11.7 0.33 0.36 0.24 0.41 0.86 0.27
Tyskland ......... 6.9 5.9 6.1 0.19 0.18 0.21 0.41 0.21 0.35
UK.............. 10.6 9.9 9.9 ¢.18 0.37 0.37 0.29 0.72 0.47
USA......... ... 10.8 8.1 8.6 0.27 0.33 0.30 0.59 0.55 0.75

Kilde: Statistisk minedsoversige, Danmarks Statistik, kvartalsoversigten februar 1988, Danmarks Nationalbank.
1} Den gennemsnitlige absolutte zndring i renteniveauet fra mined tll méned.

Den uklare pengepolitiske milsetning bevirker, at andre faktorer fir en mere domi-
nerende indflydelse pi renteudviklingen. Dette er specielt uheldigt, ndr det tonean-
givende papir er en 20-4rig realkreditobligation, der er bestemmende for byggerenten.
Den gennemsnitlige rentevariation fra mined til mined har ogsd i 1987 varet omkring
2 procentpoint svarende til ca. 3 kurspoint.



Danske rentesatser Figur 1
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Kilde: Nationalbanken.

Rentendviblingen

Ligesom i 1986 har den lange rente som nzvnt flukwueret ganske kraftige. Niveauet
har stort set holdt sig uzndret i forhold til udgangen af 1986, siledes at den rentestig-
ning, der fandt sted igennem 1986, er blevet fastholdt 1 1987, jf. figur 1.

1 modsztning til 1986 er den korte rente — reprasenteret ved dag-til-dag renten — ble-
vet anvendt som et pengepolitisk insttument. Da valutakrisen kulminerede 1 januar
1987, blev den kotte tente sat op fra 9% pct. p.a. til 14 pct. p.a. Dette var et brud med
den hidtidige meget passive praksis. I betragtning af, at der er tale om en dag-#/-dag
rente, si er en stigning p knap $ procentpoint i en pro anno-sats ikke dramacisk. Dag-
til-dag renter p2 adskillige hundrede procent har ikke veerer ualmindelige i andre vestlige
lande som et forsvar i valutakriser. Kort efter valutakursjusteringen blev dag-til-dag ren-
ten nedsat til 11 pct. I take med, at den private kapitalimport atter tog fare, blev den
kotte rente sat yderligere ned.

Det er en styrkelse af det pengepolitiske instrumentarium, at Nationalbanken har
demonstreret vilje til at bruge den korte rente i forsvaret af valutareserven. Dette forsvar
synes at vare lykkedes s3 godt, at valutakassen i dag formelig bugner af likviditer. Valuca-
reserven er siledes vokset fra 36 mia.kr. ved 4rets begyndelse til knap det dobbelte ved
drets udgang. En udvikling, der var medvirkende til, at den korte rente blev sat ned i
december 1987. Den medfelgende argumentation, at nedszttelsen skyldtes det inter-
nationale rentefald, var sidan set overfladig.

Den fortsatte vakst 1 valutareservetne ind i 1988 dbner sidledes mulighed for en yder-
ligere nedszttelse af pengemarkedstenten, nir den politiske situation er afklaret.

Et springende punkt er naturligvis ssmmenhzngen mellem den helt korte og si den
lange rente. Erfaringerne fra 1987 peger i retning af en ikke ubetydelig uathengighed.



Figur 2 Et pengepolitisk snapshot
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Kilde: Nationalbanken.

Denne vurdering underbygges ydermere af de netop offentliggjorte beregninger fra
Budgetdepartementet: ,,Statsgeldspolitikken 19877, Her nés det resultat, at et mindre-
salg af statsobligationer p4 10 mia kr. vil reducere den lange rente med ¥2-1% procent-
point samtidig med, at valutareserven vil falde med 1-6 mia kr. over en 5-drig periode.
Disse beregninget mere end antyder, at Nationalbanken fortsat har en vaesentlig auto-
nomi ved fastlzggelsen af niveauet for den lange rente.

Likviditetsudviklingen

Som et led i udformningen af pengepolitikken indgér Nationalbanken nu halv-
itlige aftaler med pengeinstitutterne om basisstigningstakten for indiinene. Denne
er parallelt med faldet i indlansveeksten blevet nedsat fra 9 pet. til 7 pet. samtidig
med, at indbetaling til Nationalbanken af eventuelle overskridelser er blevet suspen-
deret. Disse aftaler har dog nxppe megen effekt, ider indlinsudvikiingen i penge-
institurterne stort set er et spejlbillede af den pengepolitik, der 1 evrigt fores. Har Natio-
nalbanken besluttet sig for, at pengepolitikken ikke skal lempes, si vil indlinsstigningen
blive moderat. Et af mélene for den forte pengepolitik er jo netop udviklingen i penge-
mangden - ved siden af renteudviklingen. Figur 2 illustrerer, hvorledes der i perioden
fra 1976 til 1982 fandt en pengepolitisk stramning sted, der efterfolgende blev aflost
af en betydelig lempelse frem til foriret 1986. Hvorefter pengepolitikken atter blev
lagt om i mere testriktiv retning, men dog langtfra af samme styrke som i perioden op
til 1982,



Konklusion

Pengepolitikken har i drene 1985-87 haft et overraskende forlgb, idet den har varet
konjunkturmedlobende. Konjunkturudviklingen vendte omkring midien af 1986, hvil-
ket faldt sammen med en betydelig stramning af pengepolitikken. Denne kontraktive
pengepolitik er i store trak blevet fastholdt i 1987 pa trods af et betydeligt fald 1 produk-
tion og beskzftigelse i den private scktor. Et udviklingsforlab, der er fortsat ind 1 1988,

Den stramme pengepolitik har fort til en betydelig kapitalindstremning. Valucareser-
verne var rekordstore ved udgangen af dret, men da betalingsbalancens lobende poster
stadig udviser et betydeligt underskud, har Nationalbanken ikke villet senke renten.

Disse pengepolitiske erfaringer kombineret med beregningerne fra Budgetdeparte-
mentet peger mod felgende konklusioner. For det farste, ac Nationalbanken fortsat har
en betydelig mulighed for at pdvirke renteudviklingen. For det andet, at der er en
vis forskel med hensyn til effekten af en senkning af henholdsvis den korte og den lange
rente. Den korte rente pavirker iser kapitalbevazgelserne, mens den lange rente i hejere
grad ever indflydelse pa det tealskonomiske forleb og dermed betalingsbalancens lo-
bende poster.

Endelig vil en klarere pengepolitisk milsztning forenet med en mere aktiv anvendelse
af den korte rente kunne reducere usikkerheden omkring udviklingen i den lange rente
og dermed risikopremien ved placering i langfristede obligationer.
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Pengepolitikken 1 1987

v/lektor, lic. polit. Peter Etling Nielsen

1987 blev et tilfredsstillende 4r for den danske pengepolitik — den private kapital-
import kom i gang igen, da valutauroen i januar forst var overstdet, og handelsbalancen
forbedredes. Samtidig voksede den indenlandske kreditgivning langsommere end aret
far, dels som et resultat af den sterkt reducerede gkonomiske aktivitet, men ogs som en
folge af skattereformen og kartoffelkuren. Udviklingen kan sammenfattes sdledes:

Likviditetspavirkning og -udvikiing

1985 ‘ 1986 1987

Milliarder kroner

Udlandet

Lebende betalingsbalance . . .............. ... .. - 29,1 - 24,6 - 20,2

Privat kapitalimpore®) ... oo oL 36,7 - 18,5 37.9
Talt. oo 7.6 - 33,1 17,7
Statens nettotreck pi Nationalbanken

ogudenlandskeldn .......... ... ... ... 1,3 - 3,6 6,8
Nationalbankens obligationskeb ................. - 03 12,0 0,2
Samlet ydre pavitkning . ........... o oLl 8,6 - 44,6 24,5
Pengeinstitutrernes samlede kreditekspansion. . .. ... 52,8 62,4 - 36
Stigning i pengeinstitutternes nettogald

til Nationalbanken?) . ....... ... ... ... ... ... -10,7 35,6 - 16,9
Tilveekst i pengemangden (Mz) . ............... .. 44,6 25,9 15.8

Kilde: Danmatks Nationalbank, Beretning op Regnskab 1987, bilagstabel 21 og 33.
Yy Som defineret i bilagstabel 33.
2} Bortset fra swerlige indskud i Naronalbanken; disse falds 1 1987 med 1,3 mia ke, il 0,8 mia kr.

Mest igjnefaldende et genoptagelsen af den private nettoléntagning i udlandet, som
iszr blev effektueret via salg af kroneobligationer og optagelse af finansldn; der kunne
endvidere konstateres et vist tilbagesalg af udenlandske verdipapirer. Ogsd pengeinsti-
tutternes samlede kreditekspansion (udlin + nettokeb af obligationer) pakalder sig
interesse: udlansvaksten blev mere end halveret, og samtidig reduceredes fondsbehold-
ningerne med hele 34 mia ke, efter at veere vokser kraftigt naesten hvert 4r siden midten
af 1970’etne. At pengeinstitutterne nu et blevet nettoudbydere af obligationer samtidig
med, at varigheden af de tilbageverende fondsbeholdninger reduceres kraftigt, mé ses
som resultatet af en markant omvurdering i banker og sparekasser af forholdet mellem
forventet obligationsafkast og den tilherende renterisiko.
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Efter stabiliseringen af de europziske valutaforhold i begyndelsen af 1987 har spzn-
det mellem danske og tyske obligationstenter ligget pd ca. 5 pet., sdledes at den kange
danske rente ved udgangen af 1987 var ca. 12 pet., hvilket svarede tl niveauet ét 4r far.

De pengepolitiske myndigheders vigtigste instrument et fortsat reguleringen af penge-
institutternes lintagning i/placering hos Nationalbanken. Den ordning, der blev ind-
fart i august 1985, viste sig hurtigt at veere uden storre praktisk relevans, da den var base-
ret p4, at banker og sparckasser skulle veere i kredit i forhold til Nationalbanken, siledes
at det forventedes at blive gennem fastlzggelse af vilkirene for indlan og placeringer, at
myndighedetne kunne bestemme de korte rentesatser. Som man kan se af ovenstdende
tabel, si medferte kapitaludsttemning og stor indenlandsk kreditudvidelse, at pengein-
stitutterne 1 stedet for tilgodehavender opatbejdede et stort linebehov, som National-
banken uden om det formelle likviditetsstyringssystem tilfredsstillede via interbankmar-
kedet. Fra 1. august 1987 — p3 et tidspunkt, hvor likviditetsforholdene igen havde ®nd-
ret sig, siledes at lanebehover var faldende - indfertes et symmetrisk likviditetsstyrings-
system.

Kreditsituationer skal nu hindteres gennem fastleggelse af vilkdr for indskad pd pen-
geinstitutternes foliokonti i Nationalbanken; banker og sparekasser tilbydes ogsd — som
under den gamle ordning — 3-méneders indlansbeviser, som under normale omstaendig-
heder kan tilbageszlges til (men ikke lzengere beldnes i) Nationalbanken. Har pengein-
stitutterne et lanebehov, sd giver 1987-ordningen dem adgang til at overtrekke deres
foliokonti med et belab svarende til en procentdel af egenkapitalen. Nationalbanken
har forbeholdt sig rec til lobende at regulete denne maksimale traekningsret, men har
frem til fordet 1988 holdt sig til 40 pct., ndr bortses fra to korte perioder 1 november og
december, hvor der skulle aftegnes selskabsskat og realrenteafgift.

Denne tilpasning af styringssystemet var logisk 1 lyset af de svingende likviditetsfor-
hold, og den nye har i praksis fungeret udmarket. Nir indeniandske lantagere naesten
frit kan substituere mellem inden- og udenlandsk finansiering, og ndr pengeinstituttet-
nes samlede kreditekspansion kan svinge kraftigt, er det urealistisk at forsage at fast-
holde sektoren i enten en debet- eller en kreditposition. Men pd crods af, at 1987-
ordningen reprasenterede ct vigtigt fremskride, fremstod hurtigt to problemer,

For det forste viste det faktiske ldnemaksimum sig at vaere mindre end de nevnte
40 pet. af den samlede egenkapital i pengeinstitutsektoren. Man havde formentlig ven-
tet, at det i pressituationer altid ville vare atcrakeive for pengeinstitucter, der ikke selv
manglede likviditet, at udnytre deres lineadgang fuldt ud for bagefter over interbank-
markedet at videregive likviditeten (og selv tjene et mindre spread) til kolleger, der alle-
rede havde udnyttet deres linemuligheder. Meget tyder pd, at denne proces forlaber
tregere end for, idet pengeinstitutterne har skeerpet deres interne regler for mellemvz-
render med andre banket og spatekasser - sandsynligvis i Iyset af de vanskeligheder, som
en rzkke pengeinstitutter har veeret ude i. At pengemarkedet fungerer mindre effektivt
end tidligere, antydes ogsd af, at der fra tid til anden er blevet foretaget indskud pa folio-
konto i Nationalbanken, selv om sektoren under € har haft et [inebehov. Myndig-
hederne kan siledes ikke med sikkerhed vide, hvor stor en del af den samlede line-
ramme der vil blive benyttet pd et givet tidspunkt som en folge af mere solide og for-
sigtige enheders modvilje mod at handle med pengeinstiutter, der anses for risikobehaef-
tede.

For det andet er det nu ogsi blevet nedvendigt for Nationalbanken — der har et stort
belgb til gode i et pengeinstitut, som forventes afviklet 1 lsbet af kort tid — at interessere
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sig for lintagende pengeinsticutiers kreditverdighed. Disse forhold gav anledning tl, at
man i begyndelsen af 1988 modificerede udlinssiden af det samlede likviditetsseyrings-
system. Fra 1. marts 1988 har pengeinstitutterne kun kunnet lne svarende til 25 pet. af
deres egenkapital (og kun hvis de er i besiddelse af en beholdning af ubeldnte obligatio-
ner med en kursvaerdi mindst svarende til det linte beleb), og viser dette sig i en given
situation utilstrekkeligt, s4 kan Nationalbanken tilbyde at foretage genkabsforretninger
i obligationer — pengeinstitutterne kan 3 adgang til at selge obligationer til National-
banken samtidig med, at man aftaler et genkeb til en bestemt tid og kurs. Der er givet
tale om en forbedring af styringssystemet, om end der dog tilsyneladende tilbagestir en
del problemer: for det ferste fremmer ordningen ikke (gen-)skabelsen af et effektive
interbankmarked, hvilket i sig selv mindsker pengepolitikkens gennemslagskraft, for det
andet indebzrer det valgte styringsatrangement kun en svag tilskyndelse til de risikobe-
hzftede pengeinstitutter om at pabegynde en tilpasning og sanering, og for det tredie
undgdr Nationalbanken trods alle disse anstrengelser nok alligevel ikke at skulle fungere
som lender of last resort (dvs. at yde 13n, uden at de sedvanlige bedngelser er opfyldr)
ved akurte kriser 1 pengeinstituteer.

I Finland ~ og i et beskedent omfang ogsa 1 Norge - har centralbankerne valgt at til-
fare banksystemerne likviditet gennem keb af bankcertifikater (indldnsbeviser udstedt af
banken}, hvilket indebzrer den fordel, f.eks. i forhold til det danske system, at kvali-
tetsforskelle pengeinstitutterne imellem kan blive afspejlet i renten pd de pagzldende
pengeinstituteers beviser og dermed ogsa i deres omkostning ved at lane i centralbanken.
Det vil naturligvis altid vere ubehageligt for de pengepolitiske myndigheder (som i
praksis formentlig vil samarbejde med det organ, der udever tilsynsfunktionen) at skulle
foretage en sidan kreditverdighedsvurdering, men dels kan man ved et sidant system
opn4, at interbank-, aftalekonto- og certifikatmarkeder smelter sammen til ét, saledes at
der vil eksistere markedspriser — hvilket igen vil ege pengepolitikkens effektiviter og
publikums muligheder for at overskue tilbudte placeringsvilkar — og dels vil ledelserne 1
pengeinstituteer, der pd den méide bedemmes negative i fuld offentlighed, formentlig
arbejde hirdt for at komme pi linie med de mere solide kolleger.

Et tilsvarende synspunkt kan geres geldende vedrerende loven om en indskydergaran-
tiordning, der blev vedtaget i slutningen af 1987. Det var blevet en politisk kendsger-
ning, at vi skulle have et sidant arrangement, og det var tilfredsstillende, at man efter
lang tids uenighed niede et kompromis. Men det kan beklages, ac den valgte ordning
ikke tilskynder de enkelte pengeinstitutter til at undgd, at deres kunder kommer til at
gare brug af den. Havde det ikke veret naturligt, hvis premierne til garantifonden var
blevet sat i forhold til den risiko, som de enkelte pengeinstitutter métte pifere deres
indldnskunder, for er det i disse 4r ikke af storste betydning for de pengepolitiske myn-
digheder, tilsynsmyndigheden, publikum og pengeinstitutterne selv, at alle midler
tages i brug for at genskabe den fulde tillid il det danske finansielle system? Forslagene
om forbedret revision, ®ndrede kapitalkrav og et effektiviseret tilsyn er nyttige, men
man ber ikke se bort fra anvendelsen af skonomiske incitamenter i bestraebelserne pé at
styrke pengeinstitutterne.

Ud over tilpasningen af likviditetsstyringssystemet bad 1987 ikke pd storre pengepoli-
tiske omlegninger. Deponeringsordningen, hvorunder et pengeinstitut med en indlins-
vekst over den sikaldte basisstigningstakt skulle indskyde 20 pct. af sin overskridelse pd
en serlig konto 1 Nationalbanken, blev stillet i bero ved udgangen af 1987, fordi sekto-
rens samlede indl4ns- (og balance-)vakst eftethinden var blevet meget svag. Det har for-
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mentlig ogsd spillet en rolle, at pengeinstitutterne som nevat kraftigt havde reduceret
fondsbeholdningerne og dermed deres renterisiko.

I sommeren 1986 intervenerede Nationalbanken over en kort periode i obligations-
markedet for at dempe en tendens il rentestigning, Man har ikke forsegt sig med noget
tilsvarende 1 1987, om end man kan notere sig, at statens tzk pd Nationalbanken og
udenlandske ldn — der i virkning mi svare til traditionelle markedsoperationer — har
veeret lide sterre end i de foregdende Ar.

1986-indgrebet havde formentlig ingen storre effeke, hvilker i ovrige bekraefres af en
netop offentliggjort studie!). Man viser her — om end pi et spinkelt statistisk grundlag
— at en reduktion i statspapirsalget p4 10 mia.ke. kun vil have en beskeden effeke pd
obligationsrenten, hvis en sidan statsgzeldspolitisk handling ikke ledsages af en reduk-
tion af de satser, Nationalbanken bringer i anvendelse over for pengeinstitucterne (jf.
omtalen af likviditetsstyringssystemet), og hvis det umiddelbare rentefald ikke overval-
tes pa den forventede, fremridige obligationsrente. Men skulle begge disse beringelser
faktisk blive opfyldt, si opstir pd den anden side i lobet af en kortere drrekke et ganske
kraftige fald i valutareserverne.

Hvis dette billede er korreke, s kastes et interessant lys pd spergsmélet om den penge-
politiske autonomi, For det farste er likviditetsstyring/styring af den korte rente af
afgerende betydning for det pengepolitiske forlab, og for det andet antydes, at nok kan
konsekvent og samordnet brug af penge- og statsgzidspolitik ®ndre renteniveauet og
forventningerne i det korte lab (der synes siledes ikke at blive tale o umiddelbare,
massive kapitalbevaegelser), men pd lide lengere sige vil der opstd et massivt eksternt
ptes, der vil vitke rentedrivende — valutareserven reducetes, fordi den private kapitalim-
port svinder ind, samtidig med at de lebende poster belastes. S har man endda noget
urealistisk antaget, at forventningerne til den fremtidige valutakurs ikke pavirkes.

Den pengepolitiske autonomi er altsd s& beskeden, at myndighederne ikke vil vaere 1
stand til varigt at reducere rentespendet i forhold til udiandet. Da et fald i den relative
danske rente fortsat forekommer meget enskeligt, si taler alt for en tilpasning af den
gvrige skonomiske politik — og da det efter de senere 4rs erfaringer er blevet klarr,
at massive rentefald virker kraftigt foregende pé det private forbrug og batalingsbalance-
underskuddet, sd ma den fremtidige ekonomiske policik ogsd indcholde clementer af
strukturel karakter med det formdl yderligere at mindske tilskyndelsen il 1dntagning til
forbrugsformal og til ar gere opsparingsincitamenterne endnu sterkere.

1) Finansministerict/Budgetdepartementet: Statens lintagning og gald 1987. Kebenhavn 1988 - sc i deane
forbindelse kap. 10.
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Uddrag af
nationalbankdirektar Richard Mikkelsens
indleg pa Realkreditrddets drsmade
fredag den 22. april 1988

1. Jeg vil gerne knytte nogle kommentarer til den diskussion, der er opstiet om
Danmarks muligheder for at klare sig, ndr det store indre marked i1 EF bliver en realitet.

I denne kreds er det naturligvis iser realkredittens forhold, der har interesse, men da
dansk realkredit efter min opfattelse stdr gods rustet til den konkurrence, der efterhin-
den mirte vise sig udefra, skal jeg ikke gd nermere ind pd denne problematik boreset
fra, at jeg til sidst i mit indleg vil sl4 til lyd for en forenkling af de meget detaillerede
regler, der gzlder for realkreditinstitutternes udliasvirksomhed.

Diskussionen hat naturligvis mange facetter. Jeg vil getne sige et par ord om to af de
emner, der har optaget sindene mest, nemlig udenlandske foretagenders overtagelse af
en reckke danske virksomheder, og industriens evne til at klare sig under de vanskeligere
konkurrencevilkdr, der mi ventes.

2. For si vidt angir de mange overtagelser af danske virksomheder kan der vare
grund til at gare opmatksom pd tre ting.

For det farste, at sddanne overtagelser har varet hverdagskost 1 mange 4r. Faktisk
vat direkte ethvervsinvesteringer i andre lande blandt de ferste omrdder, der blev frigiv-
et, da man for irtier siden inden for OECD pabegyndte liberaliseringen af kapitalbeva-
gelser, og disse muligheder har siden varet flittigt udnoyttet i take med den gradvist
stigende skonomiske integration i den vestlige verden.

For det andet er der ikke tale om en envejstratik. Det er sagt adskillige gange fra Natio-
nalbankens side, at nok er der mange udenlandske virksomheder, der keber sig ind 1 det
danske erhvervsliv, men trafikken den modsatte vej et mindst lige s4 livlig. Rent faktisk
har danske direkte investeringer i udlandet i flere 4r oversteger udenlandske direkre
investeringer 1 Danmark.

For det tredie har udsigten til et stort indre marked 1 EF overalt sat skub 1 udviklingen.
Det er altsd ikke alene hos os, at der i denne tid er mange og ind imellem store vitksom-
heder, der skifter ejete.

Som helhed betrageet er tallene ... en klar demonstration af, at det er Faellesmarke-
det, der trzzkker. Det indre marked tilskynder til samarbejde og sammenlzgninger
inden for Fallesskabet, og det virker samtidig som en magnet pd virksomheder i lande,
der stér uden for EF.

Denne udvikling berer klart i retning af at forbedte vaekstpotentialet i Europa gen-
nem struktutrationalisering, cffektivisering og stytkelse af forskaings- og udviklingsind-
satsen. Herigennem bliver der tillige mulighed for at yde et bedre modspil over for kraft-
centrene 1 USA og Japan,
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Det er samtidig en udvikling, som overalt har givet anledning til en folelsesladet
debat. Det er alts ikke alene hos os, at man diskuterer konsekvenserne af denne proces.
Det gor man i haj grad ogsd 1 andre lande, hvor der efterhdnden er mange eksempler pd,
at selv meget store virksomheder er blevet overtaget eller sogt overtaget af foretagender
uden for landets egne grenser.

Man kan pd denne baggrund spore to tendenser.

Den ene gir ud pd at ruste sig nationalt. Savel herhjemme som i udlandet bar man set
kredse inden for erhvervslivet og den finansielle sckror tage anledning af denne udvik-
ling til at arbejde for, at der i konkrete tilfxlde skabes mulighed for nationale lasninger.

Dette er en ganske naturlig og samrtidig fornuftig reaktion, nir det kan ske pa et for-
retningsmassigt grundlag. [ denne forbindelse kan presset udefra vise sig at vare en
gavnlig stimulans i retning af yderligere effektivisering af landets eget erhvervsliv.

Den anden tendens vedrerer det offentliges reaktion. Her har man rundt omkring set
tilleb til en stramning af de regler, der er gzldende for virtksomhedsfusioner. Det fore-
kommer imidlertid uheldigt, sifremt man af rent nationalistiske grunde gennemforte
indgreb, der ville bryde med den mangedrige tradition om frie erhvervsinvesteringer pd
tveers af grenserne. Noget sidant ville natutligvis ogsé klart vare 1 modstrid med ideen
om skabelsen af et stort indre marked i EF.

3. Det andet punkt vedrarte industriens forhold, der mildest talt er blevet sat under
lup i den diskussion, der har rejst sig. Jeg vil gerne henholde mig til det omride, man
traditionelt kredser om, ndr man drefter industriens siyrke, nemlig konkurrenceevnen
udadtil og indadtil mélt ved udviklingen i markedsandele.

Dette er en svaer analyse, men helhedsindtrykket er, at industrien hethjemme deler
vilkdr - pd godt og ondt — med industrierne i andre europwiske lande.

Ser man pi forlabet i det sidste 4rs tid, er det sédan, at dansk industrieksport malt 1
faste priser steg med 7-8 pct. fra 4. kvartal 1986 til 4. kvartal 1987, dvs. et i sig selv gan-
ske godt resultat. I andre europziske lande var stigningerne imidlertid stort set af samme
storrelsesorden, siledes at vor markedsandel ikke forrykkede sig vaesentligt 1 fothold il
denne landegruppe.

Derimod viser tallene klart, at vi har tabt markedsandele pd hjemmemarkedet, vel
ombkring 3 pet., men ogs dette er et fanomen, som har gjort sig geldende i andre euro-
pziske lande.

Det er vigtigt at veere opmztksom pé, at denne udvikling i meget betydelig grad heen-
ger sammen med den globale tilpasningsproces, der er i gang som felge af dollarens kraf-
tige fald igennem de sidste tre 4r. Som bekendt har USA nu i flere 4r haft meget store
underskud p# betalingsbalancen, og faldet i dollarkursen er en af de mekanismer, hvor-
igennem denne mangel pa ligevagt vil kunne genoprettes.

Fra 1979 til midten af 1980 erne var der til gengzld en meget tilfredsstillende udvik-
ling med en vakst i industrieksporten, stadig mélt i forhold til bruttonationalprodukeet,
der var veesentlig storre end gennemsnittet 1 andre eutopziske OECD-lande og klart
bedre end f.eks. i Sverige. Det er denne fremgangslinie, der helst skulle fortswettes, efter
at der nu har veret pause I et par ir.

Det er nasten banalt at sige, at en af de vigtigste forudsztninger herfor er, at indu-
strien formér ar holde omkostningsstigningerne nede. Endvidere vil virksomhedernes
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konkurrenceevne i haj grad blive pévirket af de offendige byrder, der pilegges dem,
sammenlignet med hvad virksomhederne 1 konkurrentlandene mi beare.

Set ud fra et betalingshalancesynspunkt er der sdledes ikke grund til at veere szelig kri-
tisk over for industriens indsats.

Det, der igennem 4rene har generet os, et futst og fremmest den indre efterspargsel og
dermed det indre forbrug, der har haft en almindelig tendens il at vaere alt for stort.

Den anden side af det indenlandske forbrug er naturligvis opsparingen, og uanset at
opspatingen igen si smét gik den rigtige vej 1 1987, si er den samlede opsparing 1 Dan-
matk stadig utilfredsstillende lav.

4. Til sidst nogle kommentarer til de lovregler, der gzlder for realkreditinstitut-
terne, dvs. selve realkreditloven og loven om indeksregulerede realkreditlan.,

Begge love forekommer at vare meget detaillerede og ogsd for detaillerede. Det
vasentlige et selviolgelig sigtet med lovene, men mon ikke tiden er inde til en revision
med henblik pi forenklinger.

I realkreditloven opereres der med mange linegranser varierende fra 35 pet. til 90 pet.
og i enkelte tilfzlde op til 100 pet. athzngig af laneformil og ejendomskategori. Endvi-
dere arbejder man med lobetider fra 10 4c il 35 4r, og da ldnegranser og lobetder er kee-
det sammen pi keyds og tvaers, er der mange kombinationsmuligheder, Forholdene er
blevet ydetligere komplicetet, efter at der i forbindelse med kartoffelkuren er blevet ind-
fojet bestemmelser om sammenblanding af annuitetsldn og serieldn.

Disse mange detailler skyldes, at realkredicloven hen ad vejen er blevet anvendt dels i
konjunkrurpolitisk sjemed, dels som led i stotteforanstaltninger over for dele af bolig-
og byggeomridet samt landbruget. Oprindelig var realkreditloven forholdsvis enkel,
men er med tiden blevet mere og mere kompliceret.

Det er et udslag af samme tendens, at antallet af obligationsserier p& Fondsbersen er
steget voldsomt.

Hvis man tager alt med, dvs. ud over realkreditobligationer tillige statsobligationer og
andre barsnoterede obligationer, var der ved udgangen af 1987 registreret i alt 2.473
serier i Verdipapircentralen, Dette var ca. 800 flere end ved udgangen af 1983, der var
den ferste opgerelse pr. ultimo dret efter Verdipapiteentralens opstare i fordrer 1983,
Fortsztter man pd denne mide, vil antaliet af serier g yderligere keaftigt 1 vejret i de
kommende 4r.

Der kan detrfor vere grund ¢l ac nyvurdere savel linereglerne som obligationssiden
med det formil at opnd en simplificering.

Ud over det ordensmassige heri vil der utvivlsomt vaere en rationaliseringsgevinst at
hente. Samridig vil realkreditinstitutterne med et forenklet system £ bedre mulighed
for at imedegd den internationale konkurrence, der mé ventes pd realkreditomridet,
efterhinden som det indre marked i EF for finansielle tjenesteydelser bliver en realitet.

Det er klart, at der vil vaere problemer forbundet med en sidan forenkling, da mange
af bestemmelserne er blevet til i forbindelse med sariige politiske formdl, som f.eks. det
sociale sigte med bygge- og boligpolitikken og tesningen af strukturproblemer inden for
landbruget.

Disse formil kan selvfelgelig tilgodeses gennem fordelagtige ldn, men principielt
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burde den slags tilskudsordninger eller subsidier frem i lyset, dvs. have form af rente-
stotee via statsbudgettet fremfor, at den samme realitet skjules via indviklede lineord-
ninger.

Endvidere burde man overveje, om det er setlig hensigtsmassigt at anvende realkre-
ditloven i konjunkturpolitisk gjemed.

Fra Nationalbankens side har vi ingen tiltro til direkte regulering af kreditformidlin-
gen, siledes som forholdene er i dag. Det er en opfattelse, som vi deler med de penge-
politiske myndigheder i andre lande.

S4 godt som overalt har man opgivet eller i hvert fald svakket denne form for kredit-
politisk styring, og i stedet for bragt rentepolitikken i forgrunden som regulator. Der er
samtidig overalt en klar tendens til at stytke renten som middel i den gkonomiske politik
ved helt eller delvis at fjerne de skatterabatter, der tidligere blev ydet i forbindelse med
privatpersoners renteudgifter.

Herhjemme blev der taget et vigtigt skridt i denne retning ved skattereformen, og
denne linie er siden blevet styrket med kartoffelkuren.

En raekke andre lande er giet endnu videre, og det er et sporgsmil, om tiden ikke er
inde til, at ogsd vi overvejer at gare det endnu mindre tillokkende at g4 linevejen frem-
for at spare op til de udgiftsformil, der kraever en vis kapitalindsats.

En fortszettelse af den politik, der er indledt pd dette omride, ville vere gavnlig for
lpsningen af vore balanceproblemer og ville som en sideeffekt samtidig kunne ibne op
for en forenkling af linereglerne i realkreditloven ved i styringen at legge mere vagt pd
renten og mindre pa detaillerede udlinsbestemmelser.
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Meddelelse af 23. februar 1988
til pengeinstitutterne om endringer i1 reglerne
for deres mellemvaerender med Nationalbanken

Med virkning fra den 1. marts 1988 gxlder falgende retningslinier for pengeinstitut-
ternes mellemvarender med Danmarks Nationalbank. Reglerne gxlder kun for penge-
institutter, der er tilslutter de kreditpolitiske aftaler med Nationalbanken.

Overtraek pd folio

Inden for et maksimum udtryke som en procentdel af egenkapitalen mv. kan penge-
institutterne optage dag-til-dag 1dn i Nationalbanken i form af overtraek pé foliokonti til
en rentesats, der meddeles daglige i tidstummet fra kl. 10til kl. 15 pddf.nr. 01 11 72 14,
som er tilstuttet en automatisk telefonsvarer, og pé dataskerm over DN forespatgselsser-
vice. Renten tilskrives minedlige.

Maksimum for overerazk pa folio er indtil videre fastsac til 25 pet. af egenkapitalen
mv., men kan @ndres med dags varsel. Beregning af maksimum sker pd grundlag af
pengeinstituttets egenkapital og ansvarlige indskudskapital, der kan ligestilles med
egenkapital, ifslge minedsbalancen én mined forud for begyndelsen af den méned,
hvori lantagningen finder sted. For ldntagning i perioden medio februar-ultimo maj vil
grundlaget dog vaere egenkapiralen mv. ifelge status ultimo iret for.

Det er en betingelse for det enkelte pengeinstituts overtrak pa folio, at kursvaerdien af
pengeinstituttets ubelinte beholdning af obligationer noteret pd Kebenhavns Fondsbers
pd intet tidspunkt er mindre end pengeinstituttets maksimale adgang ul overirek pd
folio, og at Nationalbanken nér som helst kan {3 forelagt dokumentation herfor,

Nationalbanken forbeholder sig at krzve sikkerhedsstillelse for overtrak pé folio pd
individuel basis. Nyetablerede pengeinstitutter vil dog altid blive afkrevet sikkerhed.

Séfremsi et pengeinsticuts foliokonto kl. 15,45 udviser en debetsaldo, der overstiger
maksimum, vil Nationalbanken rette henvendelse til pengeinstitutter og krave ind-
dxkning samme dag samt beregne sig et administrationsgebyr pd Y6 pet. af det oversky-
dende belsb, dog minimum kr. 100.

Likviditetsstotie ved kob af obligationer (genkabsordning)

Nir Nationalbanken skenner, at pengeinstitutternes samlede ldnebehov ikke kan til-
fredsstilles inden for rammerne af overttaek pd folio, vil Nationalbanken tilbyde at indgi
genkobsforretninger, hvor Nationalbanken keber obligationer af pengeinstitutterne
med samtidig aftalt tilbagesalg. Nationalbankens keb afvikles dagen efter indgdelsen og
tilbagesalget til pengeinstituttet 8 kalenderdage efter indgéelsen, hvis dagen er bankdag
og i andet fald den felgende bankdag. Sifremt Nationalbanken har meddelt en senesie
udlgbsdato, vil genkebsforretninger etablerer i ugen forud dog blive afviklet denne
dato.

Genksbsordningen omfatter kun obligationer, der er noteret pd Kebenhavns Fonds-
bars. Obligationer eller udtrukne andele, der forfalder for genkebsforretningens udiab,
godrages ikke.

Senest dagen fer der dbnes adgang for genksbsforretninger, vil der blive givet med-
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delelse om basisrenten og maksimum for det enkelte pengeinstituts genkebsforretninger
uderykt som en procentdel af egenkapitalen mv. Meddelelsen vil blive bekendrgjort pd
samme made som renten for overtrek pd folio.

Provenuet af Nationalbankens kab og tilbagesalg vil blive krediteret respektive debi-
teret det enkelte pengeinstituts foliokonto. Krediteringen finder sted dagen efter forret-
ningens indgielse. Med henblik pi at undgd beregning af vedhzngende renter vil
Nationalbankens kabs- og tilbagesalgspris vaere identiske svarende til 90 pet. af den
nominelle vaerdi for statsgzldsbeviser og variabelt forrentede statspapirer og 75 pet. af
den nominelle vaerdi for andre obligationer. Kun obligationer med en palydende rente
pd 9 pct. og derover godtages.

Obligationsrenter, der paleber eller forfalder under genkebsforretningens labetid,
tilfalder ubeskiret det pigzldende pengeinstitut. Som modstykke til at pengeinstitut-
terne oppebzrer renteindtagter pd de papirer, der indgdr i genkebsforretningerne, og at
tilbagesalgsprisen et identisk med kebsprisen, beregnes den implicitte renteomkostning
direkte pi grundlag af kontantbeleb og basistenten. De saledes beregnede omkostninger
debiteres de respektive pengeinstitutters foliokonti ved den enkelte genkebsforretnings
udleb.

Forretninger indgis ved telefonisk aftale med Nationalbankens fondskontor (tlf.nr.
01 14 14 11, lokal 3406 eller 3407). Samme dag skal obligationetne overfares til en af
Nationalbanken anvist VP-konto ved konto-til-konto overforsel. Ved genkebsforretnin-
gens udlaeb tilbageforer Nationalbanken ved konto-til-konto overforsel obligationerne til
pengeinstituttets VP-konto. Er ordningen fortsat i kraft ved genkebsforretningens ud-
lgb, kan den fornyes uden frem- og tilbagefatsel efter telefonisk aftale med National-
bankens fondskontor dagen fur udlab.

Forrentning af indskud

Kreditsaldi pa pengeinstitutternes foliokonti i Nationalbanken forrentes med en sats,
som meddeles daglige. Renten tilskrives minedligt.

Indidnsbeviser

De narmere vilkir for Nationalbankens indldnsbeviser fremgér af bilaget.

Den daglige fastsxttelse af satser for salg og keb af indlénsbeviser er indtil videre ind-
stillet.






Tabeller og figurer



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

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

. Oplysninger foreligger ikke
*  Forelobige eller ansliede tal
Databrud

I tabeller, hvor banker og sparekasser indgdr, er
tallene eksklusive fxreske og grenlandske banker
og sparekasser, men inklusive hervarende filizler
af udenlandske pengeinstitutter.



Nationalbankens vigtigste aktiver og passiver

Aktiver Passiver
Den officielie likviditet?) Statens tilgode-
. Seddel- havende

Netto- Obliga- IndHns-

Ultimo*) fordringer | Udlinf) tioner g Indling) E Ans
Guld?) o ud- og ektier mt}; cvises Lagbende Postgiro-
landec om konios) | midler

mv.
Millioner kroner

1677 ot 577 8§ 794 4 618 13 089 11 044 718 . 14 408 - 425
1978 ...l 594 15 597 5 236 11 478 12 016 1588 . 17 686 768
1979 ..ol 3 280 16 866 5 204 11 400 13 254 1568 . 14 184 2234
1980 ........... 5 741 19 692 2 589 11 876 14 151 1273 . 12 198 1826
1981 ... ... 4 759 18 379 2 836 10 806 15 288 1 642 . 4 857 1887
1982 ... ....... 5 663 18 687 8255 10 707 15 939 930 . 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 11 521 18 716 2 507 . 12 346 4329
1985 ... 4772 48 716 26 196 13 760 20 155 2 562 23 816 16 207 5 142
1986 ... ..., .. 4 675 31 189 42 875 23 880 21 339 767 7 907 49 499 1491
1987 ... ... 4 858 59 511 18 319 24 189 22 809 1 403 — 58 939 1032
1984 Marts. ... .. 6 137 32 204 3210 12 425 16 559 710 . 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 . 9272 4 329
1985 Marts. .. ... 5 661 44 044 7736 11 540 17 944 2528 . 19 586 91
Juni....... 5 661 50 387 8 695 11 649 19 731 3 089 . 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 G676 26 203 11 270 20 155 2 562 23 816 13 184 5 142
1986 Marts. ... .. 4772 38 990 29 252 13 987 19 437 2255 24 039 12 480 1106
Juni....... 4772 33 067 35970 14 151 20 600 1975 27 749 8534 -~ 656
Sept....... 4772 26 589 18 770 25 010 19 504 1652 5 808 23794 - 0643
Dec. ...... 4772 31 681 42 863 25 709 21 339 750 7 907 48 424 1 491
1987 Jan........ 4 675 23 321 46 243 23 837 20 049 1195 4 351 46 937 - 813
Feb. ...... 4675 31 667 43 272 23 872 19 826 1398 4 278 52746 -1751
Marts. .. ... 4 675 44 822 32152 23 892 19 675 1270 4554 57 441 -2 227
April . ... .. 4 675 43 705 33 131 23 863 21 055 1572 4 388 53664 1484
Maj....... 4 675 55 954 21 330 23 871 21 100 1598 7 363 52872 -2730
Juni...... 4675 60 986 15 311 23 897 21 632 1248 9 187 50284 - 1117
Juli ..., 4 675 60 361 14 615 23924 21 418 1237 6 399 50 387 - 2492
Aug....... 4675 61 273 10 108 23920 20 791 1 603 3 536 50 066 -3 144
Sept....... 4 675 62 215 8 835 23913 20 709 1 449 3 52008 - 1040
Okt. ...... 4675 63 069 9 833 23 933 21 052 15306 3 52934 -1390
Nov. ...... 4675 62 554 25 106 24 005 21 237 1271 3 67854 -1165
Dec. ...... 4 675 61 151 18 178 23 879 22 809 1427 — 55 819 1032
1988 Janm........ 4 858 62 036 6 687 23 848 21 543 1655 — 49259 - 689
Feb. ...... 4 858 64 295 6618 23 877 21 095 1831 — 52 311 -2 860
Maris. .. ... 4858 65 796 5 659 23 950 21 999 2137 — 54 794 - 2411

1)

..-
=1

Da tallene ultimo firet er statustal, mens tallene uitime méne-
den er balancetal, kan tallene ultimo december afvige fia tallene
ultimo dret.

Danmarks officielle internationale likviditet er specificerer pi
side 2. Kursreguleringer af den officielle likviditet medfarte i 1977
en forbedring p3 109 mill.ke., i 1978 en forringelse pd 1.578
mili.kr., i 1979 en forbedring pa 4.315 mill.kr., i 1980 en forbed-
ring pd 4.597 mill.kr., i 1981 en forbedring pi 2.556 miil.kr., i
1982 en forbedsing pd 3.436 mill.kr., i 1983 en forbedring pi
4.471 mill.kr., 1 1984 en fotbedring pd 2.214 mill.kr., 1 1985 en
forringelse pi 3.274 mill.kr., i 1986 en forringelse p 807 mill.kr.,
i januar 1987 en forringelse pd 44 mill.kr., ved status ultimo 1987
cn forringelse pa 1.457 mill.ke. og i januar 1988 en forringelse pd
777 millkr.

3} Guldbeholdningen er I 1977 og 1978 omregnet pi grundlag
af den over for Valutafonden anmeldee centralkurs, dvs.
1 ke = 0,103737 g fint guld. Fra og med 1979 et vardien af
beholdningen ved statusopgerelserne opgjort pi grundlag af den
af Den Europziske Fond for Monetzrt Samarbejde beregaede gen-
nemsniespis for det nermest forudgiende halvar, dog hejst prisen
den nasstsidste hverdag i perioden. Ved status 1987 er vaerdien af
1 ounce fint guld = 375,841 ECU svarende il 1 kr. = 0,010426 g
fint guld.

4} Bankers og sparckassers mellemvarender med Nationalbanken er

specificerer pi side 15.
5} Inklusive , Konsolideringskonto”, der ophwvedes 1. januar 1985,
hvor saldoen overfertes til ,,Labende konto™.



2 Danmarks internationale likviditet
Officiel likviditet
MNational- National- ; Swrlige National-
bankens bankens Euro]p wiske traekniggs— Re_sE_rvc— Officiel bankens Officiel
Ultimo?) gald. fardringer e, | rectigheder - likvidicet | forpligtelser | lkviditet
beheld- pt ¢ ECCUE i IMF OESIIFaor brutto over for aetto?)
ning?) udlzndet (ECL) (SDR) ) udlandet
Millioner kroner
1977 ........ 577 7 987 . 681 511 9 756 385 9371
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 2 336 1056 798 25912 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
1985 ........ 4772 41 328 4194 1759 2 040 54 093 605 53 488
1986 . ....... 4 675 33 562 392 1862 1143 41 634 5770 35 864
1987 ..., 4 858 54 078 3777 1301 1065 65 079 710 64 369
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 i8 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. ... 4675 52 624 1487 1 865 341 G0 992 363 60 629
Juni ... 4 675 57 262 1458 1 865 784 66 044 383 635 661
Juli ... 4 675 54 307 3 658 1 865 861 65 396 360 65 036
Aug. ... 4 675 55 289 3 643 1885 891 66 383 435 65 948
Sept.. .. 4 675 54 998 4821 1885 891 67 270 380 66 890
Oket. ... 4 675 56 927 3770 1885 891 68 148 404 67 744
Nov. ... 4 675 56 550 3755 1893 864 67 737 508 67 229
Dec. ... 4 675 55 749 3722 1185 1293 66 624 798 65 826
1988 jan..... 4858 57 210 3 308 1491 1065 67 932 1038 66 894
Feb. ... 4858 58 640 3293 1894 1 146 69 831 678 69 153
Marts .. 4 858 60 264 3279 1859 1280 71 540 886 70 654
Banker Sparckasser Bankers og Samlet
sparckassers | international
Ultimo*} Valuta- Valuta- Netrovalura- Valuta- Valuta- Nettovaluta- n€t[_§\_fall.:ta< likvidiver
akriver passiver stilling aktiver passiver stilling stilling’) netto
Millioner kroner
1977 ... .. 14 975 12 702 2273 1256 327 929 3202 12 573
1978 ........ 18 690 18 151 339 889 637 252 791 16 982
1979 ........ 24 775 23 200 1575 2023 1 349 674 2 249 22 395
1980 ........ 27 533 27 936 - 401 2294 1638 656 255 25 688
1981 ........ 36 303 36 729 - 426 3977 3132 843 419 23 557
1982 ........ 45 703 45 316 387 3 632 3199 433 820 25 170
1983 ........ 60 278 63 735 - 3457 5 349 5 816 - 467 ~-3924 37 346
1984 . ....... 82 706 85 338 - 2632 7 636 8010 - 34 -3 006 36 624
1985 ... ..... 112 600 116 897 -4 297 14 600 15 765 -1 165 -5 462 48 026
1986 ........ 97 051 100 216 -3 165 20 538 19 909 629 - 2536 33 328
1987 ... ..., c. . 1852% .. .. 1851% 3 703% 68 072*
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 - 4683 21 906 21 ¥12 794 -3 889 45 608
April. .. 103 208 104 195 - 987 21 494 21 052 442 - 545 47 835
Maj. ... 104 535 107 806 -3271 22 911 22 330 581 -2 690 57 939
Juni ... 110 823 115 757 -4934 24 935 25 604 - 669 -5 603 60 038
Juli ... 110 631 113 180 - 2549 26 967 28 503 -1536 - 4 085 60 951
Aug. ... 115 129 118 359 -3 230 28 857 29 522 - 665 - 3895 62 053
Sept. .. . 116 409 119 998 -3589 29 625 30 189 - 564 -4 153 62 737
Okt. ... 121 868 121 912 - 44 31 845 31 213 632 588 68 332
Nov, ... 115 111 115 249 - 138 31 252 29 362 1 890 1752 68 981
Dec. ... 116 599 115 215 1384 29 184 27 654 1530 2 914 68 740
1988 Jan..... 115 743 118 431 - 20688 33 286 33 213 73 - 2615 64 279
Feb. ... 116 430 118 603 -2173 32 261 32 440 - 179 - 2352 66 801
Marts .. 120 442 121 636 - 1194 34 372 33 506 8466 - 328 70 326

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



(fortsat) Danmarks internationale likviditet 3

Mia.kr.
ULTIMO MANEDEN
70 t 70
Officiel likviditat brutto /ﬂ\/
80 Bankers og sperekassers nottovalutastilling | ;1]
- Samlat international likviditet netto \
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1978 1978 1880 1981 1882 1883 1984 1986 1986 1987 1988
Officiel likviditet Bankers
. National- . Sdlige National- spz%ev Si?:::zlf
lf)atjinal- bankens Eur:}paewke erzknings- Rqs&_rve- Officiel ba?Iiens Officiel kassers | national
Ultimo?) MKCELS | pdringer | ooy | ST0E | SRR T jiidives | AO0 likviditet | netto- | likviditer
guldbe- 3 enheder heder over for b pligtelser 1
holdning pa (ECU) i IMF IMF TR0 Cover for | MR | vamta | neto
udlandet (SDR) udiandet stilling
Millicner SDRS)
1977 ... 67 1138 . 97 73 1375 55 1320 457 1777
1978 ... 69 2 237 ° 98 69 2 473 51 2 422 119 2 541
1979 ..., 464 1792 436 138 77 2907 57 2 850 319 3 169
1980 ......... 748 2083 305 137 111 3 384 62 3322 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 3992 - 380 3612
1984 ......... 513 2 461 293 158 214 3 639 51 3588 - 273 3315
1985 ..., 485 4202 427 i79 207 5 500 62 5 438 - 355 4 883
1986 ......... 520 3734 44 207 127 4 632 642 3 990 - 282 3708
1987 ... 562 6 254 437 215 123 7 591 82 7 509 428 7 937
1987 Jan. ..... 520 4 798 63 207 126 5 714 2520 3 194 198 3392
Feb. ..... 520 5328 61 209 103 6 223 2 080 4 143 106 4 249
Marts . ... 520 4 883 58 197 0 5 658 33 5 625 — 444 5181
Apel .. .. 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 6553
Juni .. ... 520 6 449 164 209 85 7 427 43 7 384 ~ 631 6 753
Juli...... 520 6 090 410 209 97 7 326 40 7 286 — 458 G 828
Aug. .... 520 6133 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
Okt...... 520 6 409 425 211 97 7 662 46 7 616 66 7 682
Nov. ... 520 6 508 432 212 94 7 766 58 7 708 201 7 909
Dec...... 520 6 448 430 215 123 7 736 92 7 644 337 7 981
1988 Jan. ..... 562 6525 377 172 123 7759 118 7 641 - 298 7 343
Feb. ... .. 562 6 678 375 218 132 7 965 77 7 888 - 268 7 620
Marts .. .. 562 6 812 371 214 147 8 106 100 8006 - 37 7 969

%} Danmarks kvote minus fondens beholdning af danske kronmer,
sifremt belgbet er positivt. Fra og med 1983 er kvoten bogfert pd
basis af 711 milt. SDR.

4y Se note 2, side 1.

5} Definitoriske mndringer medferte pr. 1. januar 1577 et fald pd 260
mill. kr. og pr. 1. januar 1978 en stigning pd 60 mill.ke.

5y Guidbeholdningen er til og med 1979 beregnet pé basis af 35 SDR

pt. ounce, derefter ved hvet statusopgeselse opgjost pi grundlag af
den af Den Europaiske Fond for Monerzrt Samarbejde beregnede
gennemsnitspris for nazrmest forudgiende halvir, dog hejst prisen
den nastsidste hverdag i perioden. Sztlige trzkningsrettigheder
og reservestillingen over for IMF er faktiske saldi i SDR. @vrige
poster er beregnet som bogfart vardi i danske kroner omregnet
efter SDR-kursen pi opgerelsestidspunktet.



4 Middelburser i Kebenbhavn for visse valutaer
sami indeks for effektiv kronekurs

G:{iﬁ;;n- Hejest Lavest G:;It]ﬁ;n Hajest Lavest G:;I;ﬁ? Hajest | Lavest
Kroner pr. 100 enheder af den enkelte valuta
ECUy SDR2) US-dollar
1985 (... ... 802 22 811 50 792 20 1072 62 1177 78 983 53 11058 61 1243 25 896 90
1986 ... ... ... 793 69 804 25 783 30 947 87 992 77 898 78 | 808 46 908 60 734 25
1987 ... 788 60 804 40 778 05 884 21 914 89 862 98 | 684 36 731 80 609 65
1987 2. kve. ... .. 782 01 787 25 779 90 880 08 889 il 87385 | 68024 694 95 664 60
30— .. 793 97 804 40 785 50 898 24 914 89 884 71 1 703 60 729095 690 10
4 — ... 796 36 799 75 793 75 88139 905 51 864 63 | 65778 709 80 609 65
1988 1. kvt...... 791 88 795 75 788 85 878 17 888 02 863 19 | 64205 654 85 609 40
{:aﬂ ........ 793 26 794 85 790 80 873 46 879 07 863 19 | 63407 648 00 609 40
eb. ...... 789 73 792 60 788 85 87974 882128 877 76 | 648 93 654 85 643 90
Marts. ... .. 792 68 79575 789 30 88095 88802 87473 | 64273 649 75 633 50
Sterling D-mnark Svenske kroner
1985 .. ... ... 1363 89 1459 25 1257 50 360 19 3064 60 35645 | 12304 128 19 118 28
1986 ........... 118593 130825 1062 00 37299 37876 36394 | 113 50 118 95 108 20
1987 ... 111994 1157 30 1037 2% 380 68 38825 375 83 | 107 89 11112 105 10
1987 2. kve...... 1117 12 112800 1097 00 376 63 38025 376 00 | 107 93 108 90 107 30
3.0 — . 1138 1¢ 1155 50 1120 40 38265 38825 37875 | 109 40 11112 108 39
4. — L. 115111 1157 30 114225 38518 38693 383 08 | 107 37 109 83 105 30
1988 L.kve...... 115348 119220 113570 383 04 385 30 381 80 [ 107 23 108 73 105 27
Jan. .. ... 1143 73 1150 75 1136 90 384 06 385 30 383 00 | 106 32 106 88 105 27
Feb. ...... 113995 1143 40 1135 70 38232 38380 381 80 | 107 26 107 80 106 69
Marts. ..... 117527 119220 1144 00 38281 384 29 38185 | 108 03 108 73 107 42
Norske kroner Franske franc Belgiske franc
1985 .........L 123 15 126 09 118 20 11804 119 30 116 53 17 860 17 995 17 755
1986 ... ... 109 38 119 67 99 33 116 75 120 50 114 40 18 126 18 29 17 82
1987 ... 101 62 106 05 97 50 113 82 116 00 112 44 18 327 18 67 18 115
1987 2. kve. ..., 101 36 103 72 100 10 112 86 114 40 112 44 18 174 18 365 18 115
3o 104 57 106 05 103 19 114 73 116 00 113 52 18 439 18 67 18 26
4, — ... 101 55 105 30 9775 114 16 115 58 113 28 18 447 18 54 18 39
1988 1. kvt ..... 100 89 i02 02 98 33 113 24 113 93 112 22 18 320 18 415 18 250
{;an ........ 99 95 100 G5 98 33 113 77 113 93 113 59 18 372 18 415 18 330
eb. ... 101 19 101 50 100 55 113 17 113 68 112 85 18 287 18 350 18 250
Masts. .. ... 101 46 102 02 100 36 112 82 113 20 112 22 18 305 18 365 18 265
Schweizerfranc Hollandske gylden Italienske lire
1985 ... ..., 432 42 446 70 417 37 31940 32375 315 38 0 5546 0 5840 0 5306
1986 ........... 451 13 471 35 430 15 33067 33574 322 98 0 5431 ¢ 5499 Q5332
1987 ...l 459 12 478 15 445 90 33786 34490 332 82 05277 0 5437 05186
1987 2. kvt. ... .. 456 34 462 50 45112 33414 33800 333 55 05233 0 5305 05186
3. — ... 461 47 469 15 453 99 339 84 344 90 336 25 05289 05359 05225
4, — ... 468 62 478 15 460 14 342 33 34408 340 50 05263 0 5334 05221
1988 1. kvt...... 46698 475 25 461 50 34106 342 60 340 08 05196 05230 05150
an. ....... 471 83 475 25 469 40 341 83 342 60 341 06 05222 05230 0 5200
eb. ...... 466 20 468 77 464 19 340 52 34177 340 08 05193 05217 05184
Matts. ... .. 463 32 464 60 461 50 340 86 342 03 340 08 05177 0 5189 05150
Japanske yen Irske pund Effektiy kronekurs’)
1985 . ... ..., 4 4441 4 7560 42200 112182 1133 25 1110 20 873 89 8 85 4
1986 .. ... ... 4 8179 5 1440 4 4170] 1083 47 1130 00 1024 00 913 94 4 88 7
1987 ..ol 47353 5 0210 4 4550| 1017 17 1034 00 1003 00 94 2 96 3 92 0
1987 2. kve...... 4 7686 4 8630 46725 1007 73 1018 10 1005 15 94 7 950 94 1
30— . 4 7873 4 9390 4 6145] 1624 28 1034 00 1014 75 930 94 1 920
4, — ... 4 8459 5 0210 4 7710] 1026 72 1033 40 1019 50 936 94 6 92 4
1988 1. kvt...... 5 0177 5 1300 49080} 1020 51 1026 75 1016 50 939 94 6 93 1
an. ....... 49784 5 0400 49080| 1020 64 1022 00 1018 65 94 1 94 6 93 8
eh. ... .. 5 0213 5 0450 500L5| 1617 75 1021 50 1016 50 94 ¢ 94 1 93 7
Marts.. .. .. 5 0501 5 1300 497951 1023 04 1026 75 1018 20 96 94 0 931
1) Til og med 14, september 1984 beregnet p4 basis af de kurser, der kronens veerdi. Indekset er beregnet pi basis af handel med indu-
indgér i ECU-kurven. strivarer. 1983 er benytter som vaegtdr. Nxrmere oplysninger om
2) Beregnet pd basis af de kurser, der indgdr i SDR-kurven, beregningsmetoden kan fis ved henvendelse til Danmarks Natio-

3) Indeks 198C = 108. Fald i indekset er udtryk for en forringelse af nalbank, Internationzalt Kontor.



Valutakursudviklingen i forhold til dollar

UGEGENNEMSNIT

T T T T T T T { =5
M J. J S. 0. N. D. F. M.
1987 1988
—— Dansake kroner - = = Starling
—— D-mark — Swvenske kroner
— BCU - - - Japansake yen
- - - Schweizerfranc

-20

T - 1 T . ' -20
M. A J s 0. N E. M.
1987 1988
~——— D-mark = == Sterling
—— US-dollar - — - Svenske kroner

—— Norske kroner



6 EMS-valutaernes indbyrdes placering

Pct.

UGEGENNEMSNIT

-2 W \ -2
-3 1 ’ . ! =1
oJ. F. M. A, M. J. J. A S. 0. N. D. J. F. M.

1987 1988
— Danske kroner - = = Hollandske gylden
D-mark Italienske lire
Franake franc Irske pund

Belgiske franc

Anm.: Figuren viser EMS-valutaernes placering i forhold til midten af de EMS-valutaer, som har udsvingsgraznser pd 2% pet. ltalienske lice
kan bevaege sig med udsving pd op til 6 pee. over for de ovrige EMS-valutaer,

Den effektive kronekurs

1980=100

| UGEGENNEMSNIT
96 A : ! ! { 06
gs ¥ " + 4 ' + 95

|
04 194
23 : I . | laz
92 ] | | | o2

ST T LT VR A s Vo N T oE Vo M
1987 1988

Anm.: Fald iindekset er uderyk for en forringelse af kronens verdi. Indekset er beregnet p2 basis af handel med industrivarer. 1983 er benytter
som veglir. Nzrmere oplysninger om beregningsmeroden kan fis ved henvendelse til Danmarks Nationalbank, Internationalt Kontor.



Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet 7
Privat sektor
Direkte Portefelje- Regi-
. investeringer i) investeringer Andre strerede
Offenclig Kommet- - regi- kapital-
sektor!) Uden: cielle Finans. strerede Tale betalinger
Danske - I5n2) - AN
D . landske lan kapital- ialt
anmark | Udlander?),  vaerdi- & heralinser
papirer?) vardi- eralinges’)
papirer
Millioner kroner
Fra udlandet
1978 ... 11 616 1012 192 4 623 717 13 273 7 646 4835 32298 43914
1979 ... 12 4907 1 348 185 8 197 725 20457 10 635 6507 48054 60401
1980 ......... 17 761 1253 388 3 960 714 25 948 8510 11012 51785 69 546
1981 ......... 28 114 1 681 542 5552 1192 28378 8360 17215 62920 91034
1982 ......... 52 219 2191 769 5253 2 840 30 830 9022 19758 70663 122882
1983 ......... 50 986 2 140 1232 12 976 2896 65374 1181 14418 110897 161 883
1984 ... .. 66 890 2 504 991 25 494 4610 139274 20007 12268 205 238 272128
1985 ... 68 342 3113 1 090 76 363 9502 143 780 46 607 15 826 296 281 364 623
1986 ......... 106 063 4 889 G641 77 694 33303 170803 48125 20 115 335570 461573
1987 ......... 61 766 4 544 1672 111 177 49296 162914 559592 21718 406913 468 679
1987 1.kvt. ... 29 053 1405 512 27 439 14 243 31650 13 029 3871 92149 121 202
2. — 12 499 411 241 29 667 12 276 42 130 14 592 4935 104252 116 751
3. — ... 9 768 1247 288 27 491 11214 47 340 11 265 5099 104 844 114 612
4, — ... 10 446 1 481 631 26 580 11563 41794 16 706 6913 105 668 116 114
1988 1. kvt, ... 10 089 2 136 71 35 150 8723 34547 16 396 8151 105 174 115 263
Til udlandet
3731 392 683 2 343 997 13 038 4733 3999 26185 29916
6 703 282 1078 5 146 761 18 105 5531 5195 36098 42801
7735 466 1411 4 350 781 24 906 7 098 8547 47559 55294
19 233 856 1679 4916 1316 28177 10174 15059 62177 81410
26 602 978 1 366 5 678 3628 3095% 13417 20089 76109 102 711
33 570 1203 2 166 9511 3486 62149 10616 16863 105994 139 564
72 577 2 393 3 456 16 622 6118 125351 106257 15665 179 862 252 439
64 045 1798 3 789 59 273 12 841 147 520 12370 15744 253 335 317 380
69 286 3584 5 865 76 716 51762 174 893 34821 16 656 364 297 433 583
40 861 3 942 5899 91362 43 970 163 028 40 569 22239 371009 411870
1987 1. kvt. ... 11 533 316 2100 20954 13791 36113 12 008 4800 90082 101615
2. — 10 738 1552 557 22931 10 694 35707 10231 5 136 86 808 97 546
3, — ... 7 999 871 1261 23 483 11058 49 434 9 961 5499 101 567 109 566
4. L 10 591 1203 1 981 23 994 8427 41774 8 369 6804 92552 103 143
1988 1.kvt. ... 0 282 675 1312 31 608 8751 39025 9 808 7690 98869 108 151
Netto fra udlandet
1978 ......... 7 885 620 -~ 491 2279 - 280 236 2913 836 6113 13998
1979 ... 5 705 1066 - 893 3051 - 36 2 351 5 104 1312 11955 17 660
1680 ......... 10 025 787 -1023 - 391 - 66 1042 1412 2 466 4227 14252
981 ... ... 8 880 825 - 1137 635 - 124 201 - 1814 2158 744 9 624
1982 ... ... 25 618 1213 - 597 - 425 - 788 - 123 — 4395 - 333 -5448 20170
1983 ......... 17 417 937 -~ 934 3465 - 589 3225 1245 - 2448 4901 22318
1984 ......... - 5 0686 111 -2 465 8872 - 1507 13923 9840 - 3399 25375 19689
1985 ....... .. 4 297 1315 -2699 17090 - 3339 - 3740 34237 82 42946 47 243
1986 ......... 36 717 13065 -5224 978 - 18459 - 4090 13304 3459 - 8727 27990
1987 ......... 20 905 602 4 227 19 815 5326 -~ 114 15023 - 521 35904 56 809
1987 1.kvt. ... 17 520 1089 1588 G 485 452 — 4463 1021 029 2067 19 587
2. - 1761 -1141 - 316 6736 1582 6423 4 361 201 17 444 19 205
3. — ... 1769 376 - 973 4 008 156 — 2 094 1304 500 3277 5 046
4, — ... -~ 145 278 -1350 2586 3136 20 8 337 109 13116 12971
1988 1. kvt. ... 807 1461 -1 241 3542 - 28 - 4478 G 588 461 6 305 7 112
Anm.: Som indberetzet til Nationalbanken (hovedsagelig af de auto- 1. januar 1986 registreres under ,, Andre registrerede kapiralbeta-

riserede valutahandlere}. Disse kapitalberalinger udger kun
en del af de i beralingsbalancen anforce kapitalbevaegelser,
som ogsi omfaties ikke-registrerede kommerciclle tn og kre-
ditter, herunder banklin, hvis provenu ikke hjemnferes til

Danmark.

1) Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds lintagning i udlandet.
2} Direkee investeringer omfatter ikke lengere koncernlin med en
lebetid pi mindst 5 4r. Indadgiende koncernlén er fra 1. maj 1983
registreret under finansiin, mens udadgiende koncernlin fra

linger”. De respektive talserier er af hensyn til sammenlignelighed
rectet tilbage i tiden.

3} Inklusive danske valutzhandieres investeringer i udlandet.

4} Bksklusive valurahandlemnes omsztning med udlandet af uden-
landske obligationer. Inklusive valutahandlernes omsztning med
udlandet af udenlandske aktier.

%) Inklusive Dansk Eksportfinansicringsfonds og Skibskreditfondens
Hngivaing til udlandet samt anvarlig indskudskapital til danske

pengeinstituttet.



Spectfikation af portefolieinvesteringer

Danske vardipapirer

Udenlandske veerdipapirer

Kroneobligationer Sremmed-
Aktier Stats- Andre Pbante— montede 1alt Akrier Obliga- 1ait
. : reve obliga- tioner?)
obliga- obliga- Gorer
tioner?) tioner
Millioner kroner

Fra udlandet
1978......... 67 3 064 920 20 481 4623 311 406 717
1979......... 62 2018 5672 99 346 8 197 136 589 725
1980......... 725 516 2030 107 582 3 960 96 618 714
1981......... 1254 527 2 897 120 753 5552 249 943 1192
1982......... 637 613 3118 79 806 5 253 629 2211 2 840
1983 ......... 2126 4 877 5027 157 790 12 976 234 2 662 2 896
1984......... 1458 12 982 6 943 307 3 804 25 494 2 107 2504 4 610
1985......... 1801 39 065 24 013 294 11 190 76 363 5 487 4015 9502
1986......... 2999 31 609 35 869 269 6 948 77 694 21 376 11 927 33 303
1987 ......... 6 638 52 282 47 958 229 4070 111177 32 000 17 296 49 296
1987 1. kvt. .. 1753 11 130 1% 404 67 1085 27 439 8 554 5 689 14 243

2, — .. 1601 16 910 9 733 62 1359 29 667 7739 4537 12 276

[ T 2131 12 731 11 695 52 882 27 491 7579 3 635 11 214

[ T 1153 11511 13 124 48 744 26 580 8128 3 435 11 363
1988 1. kvt. .. 565 17 942 15 927 50 666 35 150 5121 3 602 8 723
Til udiandet
1978......... 128 1153 461 77 524 2 343 312 678 990
1979, 78 2025 2571 91 381 5 146 120 641 761
1980......... 168 1544 1 863 131 644 4 350 73 708 781
1981......... 383 1482 2 140 152 760 4916 154 1162 1316
i982......... 383 1196 3106 246 747 5 678 186 3 442 3 628
1983......... 1189 2 619 4 357 464 882 9511 458 3028 3 486
1984, ........ 1737 5 769 4 829 300 3988 16 622 3 405 2712 6118
1985......... 2 308 25 899 1% 769 204 11 093 59 273 8 399 4 442 12 841
1986. ... ... .. 2 D41 29 731 37 118 269 7557 76 716 32 880 18 882 51762
1987......... 4713 37 864 45 093 131 3 561 91 362 29 602 14 368 43 970
1987 1. kvt. .. 878 6 385 12 802 33 856 20 954 9113 4678 13 791

2. — .. 858 11 370 9 365 56 1282 22 931 6 849 3 845 10 694

3. — .. 1279 10 813 10 612 27 752 23 483 8 302 2756 11 058

4., — .. 1698 9 296 12 314 15 671 23 994 5 338 3 089 8 427
1988 1. kvt .. 829 16 150 14 070 21 538 31 608 5171 3580 8 751
Netto fra udlandet
1678......... - &0 1611 459 12 - 43 2279 -~ 1 - 272 - 273
1979 ......... - 16 7 3 101 8 36 3051 16 - 52 - 36
1980......... 357 1028 167 - 24 - 62 - 391 23 - 8¢ - 66
1981......... 871 955 757 ~ 32 7 635 96 - 2206 - 124
1982......... 254 584 13 - 167 58 - 425 444 - 1232 - 788
1983 ......... 936 2 259 669 - 307 92 3465 - 223 - 366 - 589
1984 . ........ - 278 7 210 2117 7 184 8872 - 1298 - 209 - 1507
1985......... - 507 13 166 4 244 90 97 17090 - 2612 - 427 - 3339
1986......... 958 1878 - 1249 0 - 609 978 - 11504 -~ 6955 - 18459
1987 ......... 1925 14 418 2 865 08 509 19 815 2 398 2928 5 326
1987 1. kvt. .. 875 4745 602 34 229 6485  — 359 1011 452

20— .. 743 5 540 370 6 77 6736 890 692 1582

3, — .. 852 1918 1083 25 130 4008 -~ 723 879 156

4. — .. ~ 545 2215 810 33 73 2 586 2790 346 3136
1988 1. kvt .. -~ 264 1792 1857 29 128 3542 - 50 22 - 28

Anm.: Som felge af afrundinger kan der vere mindre forskelle mel-
lem summen af de enkelte tal og de anfarte totalbelgb.

1) Fra og med 6. februar 1979 til og med april 1983 var salget til ud-

landet af statsobligationer, der er udsted: frz og med 1975,

suspenderct.

2) Inklusive en ubetydelig nettoomsatning af pantebreve og krone-
obligationer emitteret af valutaudlendinge.



Optagelse af finanslin i udlandet 9
Bruttolinragning?’)

Vare- Finansiel Netto-

Fremstil- |Bygge- og| handel, sekior?) Andet, Afdragt) | lintag-

Land- Fiskeri lings- | anlegs- | restau- | Trans- o herunder Ial & Mag

brug 1sxert vitk- | virksom- | rant- og port L8 uoplyst at g

h liberale
somhed hed  |hotebvitk- ethvery branche
somhed
Millioner krener

1979 ... 2134 121 1638 893 1014 1803 7618 2514 5 104
1980 ......... 792 46 1256 452 737 1434 4742 3330 1412
1981 ......... 156 65 451 157 795 1050 2824 4638 - 1814
1982 ......... 77 38 205 .. 441 420 1019 2264 6659 - 4395
1983 ......... 499 52 1226 4013y 2323 1312 3657 9559 8314 1245
1684 ......... 1393 200 4 181 459 4666 1936 5561 1594 20097 10 257 9 840
1985 ......... 2874 433 7886 1295 7803 4436 17736 4144 46607 12370 34 237
1986 ......... 2280 326 7456 1593 8394 4330 19345 4401 48125 34821 13304
1987 ... 2500 220 7 546 1 842 10281 9505 18101 5597 35592 40569 15023
1986 3. kvt. 542 82 1 107 297 1579 886 3008 1044 8545 11092 - 2547
4. — 482 138 1789 307 2321 1132 4223 762 11154 13576 - 2422
1987 1. kvt 451 35 1705 484 2324 2647 3638 1745 13029 12008 1021
2. — 598 35 2 256 336 1427 3211 4509 1200 14592 101231 4 361
3 — 652 60 1959 631 1789 797 4179 1198 11265 9961 1304
4. — ... 799 70 1626 391 3741 280 5775 1454 16706 8369 8 337
1988 1.kvt. *.. 962 187 2 390 710 2211 2039 6267 1630 16396 9808 6 588
Anm.: Som folge af afrundinger kan der vate mindre forskelle mel- idet indadgiende koncernlin nu er medraget under finanslin, se

note 1, side 7.

1} Eksklusive ornlagninger,

2} Kredidformidlende institutter og fra 24. marts 1986 vicksomheder,
der foretager udlén til jkke-erthvervsmassige formdl, mé ikke opta-

lem summen af de enkelte tal og de anfurte toralbelob. 1
tabellen indgir lin med en lobetid p4 mindst 1 ir opraget af
erhvervsvirksomheder. For 1. juni 1985 dog 5 4r. Indxil 1. maj
1983 kunne finanslin kun optages ol finansiering af inden-

landske anlzgsinvesteringer. Opgerelsen af finanslin er ogsd

for tidligere 4r ®ndret i forhold 1l tidligere offentliggjorte ral,

ge finansian.

) Omfatter kun perioden efter 1. maj 1983,

Udenrigshandelen
Import Eksport
hetaf heraf Handels-
14l Vac Varerdil |y g Brendsels: |
alt ‘ler Brendsels- | forbnzg alt Landbrugs- | Industri- {iﬂffse 5
b o stoffer mv. | samt pes- produkter'}} produkter sto f q
erhvervene sonbiler mv.2)
Millioner kroner

1978 ... 80 179 47 341 12 422 16 894 64 747 16 951 40 409 1566 - 15 432
1979 o 96 839 55 784 18 494 19 291 77 361 i8 958 47 996 2 941 - 19 478
1980 ........... 109 388 61394 24 352 19 852 95 671 22 608 60 913 3 307 -13 717
1981 ...l 124 170 67 320 29 673 21 943 113 796 26 435 71233 3325 - 10 373
1982 ........... 138 865 77976 29 992 25 931 128 173 31 166 80 686 3324 - 10 692
1983 ... ... 148 896 86 014 28 562 29 509 146 800 31990 91532 7132 - 2096
1984 ... 171 826 99 915 30 386 36 328 165 346 35 575 106 699 8365 - 6479
1985 ... ..., 191 563 109 387 32212 41 519 179 577 37556 115 162 9 416 - 11985
1986 .. ......... 184 733 110 841 15778 48 281 171 791 35 300 115 842 5 037 - 12 942
1987 ........... 173918 105 202 13 192 46 707 175097 33 257 118 320 4 863 1179
1986 3. kvt. ..... 42 967 25 237 3 411 12 023 39 685 8 765 27 274 956 - 3282
4. — ... 46 537 28 318 3083 12 563 44 064 9 234 29 924 954 - 2471
1987 1.kvt...... 41 869 25 442 3421 10 851 42 605 8 238 28 599 1168 737
2. — .. 42 340 26 094 2771 11093 43 074 8 163 29 021 1243 735
Ao— . 41 311 24 118 3510 11 686 42 267 7 966 28 279 1268 956
40— oL 48 399 29 548 3 490 13 075 47 150 8 890 32421 1184 |~ 1250

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

baseret pi generalhandel. Omfarter alene det egentlige Dan-

marks udenrigshandel, herunder det egentlige Danmarks
samhandel med Feregerne og Grenland.

tember 1984,

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



10 Kvantumindeks og bytteforhold i udenrigshandelen
1980=100 :
KVARTALSVIS
Eksportpriser (enhadsvaardiar)

Importpriser (enhedsvasrdiar) /

—— Bytteforhold

120 t # 120
L1 NG : -~ j
100 \'-f‘f-—\’_//\_ _q_h_f-———-f—-——a_h_,d_m_/"f- { 100
' 4
80 | 4 8D
80 . | . 60
1877 : 1878 18978 18980 i 1981- 1982 1983 1884 1986 1986 1987
Kvantumindeks Indeks for enhedsvaerdier
Byrteforhold?)
1980 = 1007} 1980 = 1007}
Eksport Import Eksport Import 1980 = 1007)
1978 .. ......... 84 103 81 72 113
1979 .. ... ... 93 109 88 82 108
1980 .. ......... 100 100%) 100 100 100
19081 ........... 103 25 114 117 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 . .......... 129 129 140 132 106
1887 ..., 131 126 139 127 110
1984 1. kvt...... 119 111 141 142 100
- 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 — . 133 132 140 126 108
1987 1. kvt...... 128 120 141 127 111
20— ... 130 122 139 127 110
3o— 124 118 139 128 109
4. — ... 140 139 141 128 110
Anm.: Specialhandel, dvs. eksklusive transithandel. Til og med 1978 2} Indeks for enhedsvaerdierne i eksporten i procent af indeks for
baseret pd generzlhandel. Zadiingen af basis fra general- enhedsvardierne i importen.
handel til specialhandel mi antages ikke at have pavitket 3} Pdvirket af en administrativ omlzgning af importregistreringen.

indeksene vasentligt. Ekskhusive skibe og fly.
') Til og med 1979 omregnet af Nationalbanken fta oprindelig basis
1975 = 100,



Mia.kr.

I Handelsbalance

[77] Tienester ag renter mv.

—— Lobende poster i alt

Betalingsbalancen

KVARTALSVIS

11

-12 ~12
1983 1984 19886 1986 1987
Registrerede U:eg(iistr& /’@nd;ingcr
Renter, Andee kapital- kar;it:lL R stlil?ng?rl;ﬁ)
Handels- 5‘5“’“;5‘ Rejser udbytrer lobende Lebende | berzlinger?) betalingers) | {netto)
balance?) port?) (netto) og lign. ku'_ans— 5 po Sﬁer
(neco) (netto} akdoner?) rat —=foragelse af passiver
(netto) clier
formindskelse af aktiver
Millioner kronet

1978, - 16 495 5 545 - 120 - 4875 7600 - 8345 | - 13998 165 5 488
1979..... ... - 20 640 6 970 -1210 -~ 6805 5620 -~ 16065 | — 17 660 1096 499
1980......... - 16 150 7 565 -1255 - 9580 6020 - 13400 - 14 252 2877 - 2025
1981......... - 11 635 9 890 - 215 -153355 3045 -—122701 - 9624 2745 - 5391
1982......... - 11585 10 050 - 210 -18425 940 -~ 19 230 : - 20170 3 402 ~ 2462
1983......... - 3325 10 400 875 -18930 1795 12775 -22318 2354 7 189
1984......... - 8395 9 256 670 - 24 240 4935 —17780 | - 19 689 5373 ~ 3464
1985......... - 14 900 9 509 - 885 -27045 4488 - 28833 | - 47 243 4 492 13 918
1986......... - 15 338 8 100 ~2905 -27825 3310 - 34658 [ —27990 7421 - 14089
1987 . ... ... - 8l2 8 209 -4373 ~28246 5062 - 20 160 | — 56 809 1193 35 456
1985 2.kvt. .. - 2570 2 548 - 250 - 71215 1748 - 5739 | - 12467 1305 5 423
3. — - 2050 2314 490 -~ 6670 1028 - 4888 | - 2485 2087 - 4490
4. — - 3820 2293 - 515 -~ 6303 248 - 10099 | - 14 927 125 4703
1986 1. kvt. - 3972 1827 ~1042 - 5645 720 - 8112 | - 616 4612 -12108
2. — - 4199 2 091 - 657 - 8285 277 - 10773 | - 6301 -2240 - 2232
3. — - 4121 2053 - 331 - 7220 2194 - 7425 | -124622 6217 - 1020
4, — - 3046 2129 - 8735 - 6675 119 - 8348 | - 8451 ~1168 1271
1987 1. kvt 160 1790 -1529 - 5850 1936 - 3493 | - 19 587 3 770 12 324
2. — 1048 2035 - 790 - 8896 1192 - 5411 -19205 - 656 14 450
3, — 143 2 054 - 648 - 6733 1634 - 3570 - 5046 -1203 2679
4, — - 2163 2330 - 1406 - 6747 300 - 76861t -12971 - 718 6003

Anm.: Tallene for de seneste kvartaler vil sedvanligvis blive revideret.
1) Betalingsbalancen opgeres | modsztning til udenrigshandelsstati-
stikken som generalhandel, dvs. inklusive uansithandel, og for
riger under &, dvs. den ogsd afspejler Fetoernes og Grenlands
samhandel med udlandet.
2) Inklusive danske skibes fragtindtagter ved frage af import til Dan-

mark.

3) Inklusive stotte fra EF’s landbrugsfond (FEOGA) samt Danmarks
bidrag til dekning af fzllesskabernes finansieringsbehov.
4) Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet er specificeret pi

side 7.

3) Inklusive fejl og udeladelser.
6} Bortset fra tildelinger af setlige trakningsrettigheder. Eksklusive
visse kursreguleringer af valucabeholdningen.



12 Statsfinanserne
(Ifalge statsregnskab)

Mia.kr.
B Overskud pa drifts-, anleags- og udldnsbudgettet
7] Nettoudgifter pa kapitalbudgettet -
25 —=
—— Bruttokasseoverskud Sken Skon
R0 0
! 4 V] ” | ' , ,.' . “ r/ 5
-25 S 777 7/ v b 77/ B
i v | VA VA |-so
-80 1 1
N / -76
-76
. i |-100
-100
~_128 e
- =180
e 1977/78 2:4.kvt, 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1086 1988 1987 1988
1978
Afviklet ved
Overskud Netto- Indenlandsk lintagning
pé drifts-, udgifter Brutto-
anlegs- og pa kasse- 5
Finansir') udlns- kapital- overskuds) ek pd Udenlandsi
budgetter?) | budgerter2)?)d) Salg of Nacional- Andet’) incagningS)
£ g statspapiter banken
(netto)
Millioner kroner
1976777 ... .o - 6170 6 242 - 12412 10 120 - 7456 521 9 227
1977/78. .. ... - 6496 11 175 - 17671 14 557 - 6438 2085 7 467
1978, ... - 11235 13 109 - 24 344 i8 170 1143 1104 3 927
1970 ... ol - 13 060 23 723 -~ 36783 28 051 2 063 - 74 6 743
1980. . ............ - 17 895 31 181 - 49076 34 918 7 627 - 976 7 507
1981, . ... — 33 867 31576 - 65 443 51 088 7593 - 233 6995
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, ... ol - 43 643 100 455 - 144 098 103 867 5038 4 207 30 966
1985.. ... - 26 338 111 363 — 137 701 102 352 - 6884 7079 35 154
1986. . ... ... 7 842 112 990 — 105 148 58 079 - 30 499 - 196 77 764
19877} ..ol 2 000 91 614 - 89 614 S . . o
19887) ...l - 2450 114 353 — 116 803
') Til og med 1977/78 gik finansiret fra 1. april il 31. mares. Finans- landsk gzld, Den sociale Pensionsfonds obligationskeb, keb af
ret 1978 dzkker perioden fra 1. april 1978 til 31, december 1978, chligationer til amortisation, overferster til ATP samt restance-
Fra og med 1979 er finansir og kalenderdr sammenfaldende. forskydninger og kepitalindezgterne bl.a. afdrag pi statens udlin.
2} Fra og med 1983 er drifts-, anlegs- og udlinsbudgettet foraget ) Fra og med 1986 inklusive zndringer i Postgiroens mellemveeren-
med et beregnet emissionskurstab og nettokapitaludgifterne for- der med andre end staten.

mindsket med e tilsvarende belob. I de forudgiende 4r udgjorde %) Til og med 1985 inklusive treck pd postgiro, jf. note 4.
emissionskurstabet: 1,9 mia.ke. i 1979, 2.3 mia.kr. i 1980, 3.4 §) Inklusive udenlandske Jin genudline til elvaerker.
mia.kr. 1 1981 og 3,7 mia.kr. i 1982, 7} Sken, december 1987.

3} Kapitaludgifterne omfatter bl.a. afdrag pd indenlandsk og uden-
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Dzkket ved
Statens Indfrielser Statens Nettosalg af scatspapirer til Netrotrzk pd
brutto- Afdrag pi af inden- netto-
finansie- udeniandske landske finansie- Pei
: 5 - rivate, .
rings- statsidn stats- rings- itksom- National- Uden-
behov!) papiter behovt) g dor banken og National- tandsk
ceer of banker banken?) andske
fonde 5 lin
e.2) mv.3)
Millioner kroner
1978 ... 26 751 1097 9 197 16 457 12 246 1781 - 3543 3 973
1979 ..., 40 162 2 395 16 918 20 849 5 066 6 067 5 303 4 413
1980 ........ 44 744 912 18 039 25 793 9 891 6987 2 266 6 649
1981 ........ 65 806 21%6 22 092 41 518 20 684 8312 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 9 199 6 635 - 12 381
1985 ........ 134 665 30 207 76 959 27 499 12 474 13 760 - 3912 5 177
1986 ........ 100 606 46 269 68 266 - 13 929 ~ 2040 - 8324 - 35 240 31 675
1987 ........ 94 157 27 166 67 706 - 71 7 825 - 15119 - 739 13 974
1985 3. kvi... 33 908 9 148 12 576 12 184 5 500 - 699 9 441 ~ 2058
4, — .. 19 324 7 955 21 974 - 10 605 - 6827 - 5517 1009 730
1986 1. kvt... 23 615 91312 13 150 1353 - 1858 2719 704 - 212
2, — .. 42 482 12 729 18 889 10 864 8 714 ~ 4600 3 946 2 804
3. — .. 23 147 10 567 12 326 254 1688 ~ 4680 - 15 260 18 506
4, — .. 11 362 13 861 23901 - 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 6 330 19 783 12 975 5 049 1257 7157 - 488
3 .. 15 075 4 844 7 537 2 694 6 398 - 2951 -~ 1724 971
4, — .. 5 320 5 849 20 350 - 20 879 - 11571 - 3863 - 3811 - 1634
1688 1. kvt... 25 623 6 043 15 823 3757 3539*% - 2279* 1025 - 528
1) Beregnet ud fra Nationalbankens balance. Ved beregningen er der 3) Banker, sparckasser, Hypotckbanken og Postgiroen.
set bort fra ®ndring af postgiromidler. 4) Andring 1 lebende konto. Se note 5, side 1.
?) Inklusive valutaudlendinges netcokeb, der fremgér af tabellen
side 8. Inklusive bunden opsparing i 2. halvir 1985.
Statens udlin og gald
(Udestéende belob)
Indenlandsk gzld
Heraf TUidenlandsk
i Geld
. S gxld falt
Uliimo Talt Obligati Nettogald ialt
[giaéllms' til National- Postgitaen?}
geeld?) banken?)
Millioner kroner
1975 Marts .. 13 772 - 10539 2 447 —~ 11 452 -1534 7 243 — 31296
1976 — .. 14 927 - 632 8 306 - 7746 -1192 10 429 9 797
19797 — .. 16 115 2091 17 946 - 15 003 - 852 18 679 21 070
1978 — .. 17 302 9932 29 417 - 19500 15 26 999 36 931
1978 Dec. ... 18 642 27 435 45 121 — 18454 768 29 139 56 574
1979 — ... 19 709 49 959 62 342 - 14 617 2 234 35 744 85 703
1980 — ... 21 455 80 640 90 737 - 11 943 1826 45 346 125 986
1981 — ... 23 719 132 750 135 376 - 4513 1 887 57 521 190 271
1982 — ... 26 561 198 733 203 968 -~ 7560 2325 79 142 277 875
1983 — ... 29 888 256 569 272 476 - 18779 2872 102 514 359 083
1984 — ... 32 630 322 074 331 346 - 13 601 4329 98 534 420 608
1985 — ... 34 606 348 042 361 226 ~ 18 326 5 142 92 930 449 972
1986 — ... 35 123 304 149 352 573 - 49 915 1491 119913 424 062
1987 — ... 37 693%* 290 660 346 479 - 56 851 1032 127 637 418 297
1} Fra og med 1985 inklusive bunden opsparing. 2} Eksklusive indestiender pi statens og Nationalbankens postgiro-

2y Beregnet ud fra Natiopalbankens balance. konti.,



14 Kommauner, havne og varker mv.’s likvide beholdninger og geeld

Likvide beholdninger Gaid
Kasse indenlandsk
samt
inde- Behoid-
: stiende ning af Uden-
Ultimo i penge- obliga- Lalt Kort- Lang- landsk Lale
institug- tioner fristet fristet
ter og pa
postgito
Millioner kroner
Kommuner
1977 Marts.......... 10 183 3 042 13 225 38 15 736 3223 18 997
1978 — ..., 9 834 3234 13 068 11 17 269 3 063 20 343
1978 .o 10 456 3 947 14 403 83 18 997 3 259 22 339
1979 ..ol 9 994 4 318 14 312 67 19 813 3 770 23 650
1980 ...l 8913 4014 12 927 66 19 833 4129 24 028
1981 ... 7 528 4 138 11 666 140 19 526 5 397 25 063
1982 ... ... ... 6 208 4 598 10 806 159 18 922 6553 25 634
1983 ... ... 10 217 5 929 16 146, 159 18 500 7 138 25797
1984 ... ..., 12 319 6 718 19 037 35 17 808 7 431 25 274
1985 ...l 12 394 7379 19 773 79 17 013 8 034 25 126
1986 ... . .......... 10 804 6 910 17 714 158 16 506 8 238 24 902
1985 1. kvt. ... ... 11 613 6 661 18 274 - 33 17 929 7 900 25 796G
2, — .. 11 594 6 600 18 194 - 3 17 378 7934 25 309
3, — . 10 837 6 413 17 250 - 30 17 335 7 615 24 920
4 — ... 12 386 6378 18 764 73 16 929 8 146 25 148
1986 Lokve.......... 11 506 6 962 18 468 - 109 17 661 7 935 25 487
2. — e 9 657 6 828 16 485 - 13 17 071 7 693 24 751
3, — 11 240 6779 18 019 78 17 092 7 739 24 909
4, — . 10 742 7 163 17 905 84 16 363 8 003 24 452
1987 Lokvt. ..., 10 110 6 962 17 072 218 16 535 8 668 25 421
2, - 9 100 6 915 16 015 ~ 61 16 211 8 620 24 770
3, — e 7 864 G 658 14 522 142 15 977 8 520 24 639
4, — ... 8 328 6 435 14 763 - 15 985 9 647 Cee
1988 L okvt.......... 6 278 5 770 12 048 v 16 029 9 703
Hayne og varker mv. Y}
1977 Marts.......... . . . 48 2 341 3 337 5 726
1978 — ..., . . . 56 1985 4 260 6 301
1978 December...... . . . 69 1782 5 104 6 955
1979 - . L . 79 1733 5 900 7712
1980 — 607 565 1172 944 2272 7 417 10 633
1981 — 803 1393 2 196 1399 3972 8 875 14 246
1982 — 1159 2076 3235 1266 3 919 12 542 17 727
1983 — 1993 2 708 4701 1215 5723 14 799 21 737
1984 — 2128 2757 4 885 1433 7 686 16 668 25 787
1985 —_ 3114 1868 4982 1773 11 342 16 229 29 346
1986 —_ 1 899 2171 4 070 2 237 15 901 14 238 32 376
1985 1. kvt. ......... 3 652 2 766 6 418 1153 9 083 16 678 26 914
2. — 2 966 2 669 5 635 1075 9 882 16 159 27 116
3= 2 366 2 343 4 709 1067 10 562 16 018 27 647
4, — . 3114 1 868 4982 1775 11 342 16 229 29 346
1986 1. kvt ......... 4290 1701 5 991 1 547 13 175 15 480 30 202
2. — 3 438 1793 5 233 1 409 14 175 14 418 30 002
3o e 1837 2 267 4 104 1411 14 747 14 671 30 829
4, — ... 1 899 2171 4 070 2 237 15 901 14 238 32 376
1987 1. kvt ... ..., 2532 2 059 4591 1 890 16 393 14 060 32 343
20— 3314 2156 5 470 1894 17 439 15 432 34 765
3= 2 588 1 815 4 403 2013 17 104 15 126 34 243
1) El-, gas- og varmevasker, telefonselskaber og forbraendingsanstalter statslige og kommunale narurgasforsyning. Til og med 1979 el- og
med en geid pi 10 mill ke. og derover, samt jernbaner, lufchavne gasveerker, telefonselskaber, havne og privatbaner.

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



Bankers og sparekassers mellemvarender med Nationalbanken 15
Tilgodehavender Geld Likvidi-
tets- Sxrlige
3 Lan pd massig ind-
Ultimo?) {)‘;jf?;i) Indin3) 1 ale%) indidns- Andse Lin i ale nctto- skud?)
beviserf) stifling
Millioner kroner
Banker
1978 ........ . 7 7 . 4156 4156 - 4149 .
1979 .. ..., . 396 396 L 4118 4118 - 3722 .
1980 ........ . 143 143 . 1447 1447 - 1304 .
1981 ........ . 259 259 . 977 977 - 718 .
1982 ........ . 1 1 . 4507 4507 - 45006 .
1983 ........ . 50 50 . 3 904 3 904 - 3854 b
1984 . ....... . 114 114 . 6851 6 851 - 6737 .
1985 . ....... 21674 5 21 679 12 717 7 033 19 750 1929 2 411
1986 ........ 6 852 26 6 878 6 205 23 009 26 214 - 22 336 1624
1987 ........ — 141 141 . 11 786 11 786 - 11 645 584
1987 Jan..... 3 297 8 3305 2721 31 416 34 137 - 30 832 926
Feb. ... 2 654 11 2 665 2135 28 767 30 902 - 28 237 1101
Marts .. 2 982 43 3025 2 436 18 321 20 757 -17 732 1126
A gﬂ. .. 2 813 108 2921 2 260 19 918 22 178 - 19 257 802
af. ... 6034 148 6182 3 219 11 233 16 432 - 10 250 712
unt ... 7 858 175 8 033 5 698 7 658 13 356 - 5323 564
uali .. .. 5 087 25 5 112 4 430 7951 i2 381 - 7269 824
Aug. ... 3 506 69 3575 3118 5 164 8 282 - 4707 948
Sept. . .. 2 65 67 ° 6 649 6 649 - 6382 1068
Okt. ... 2 87 89 . 8 332 8 332 - 8243 950
Nov. ... 2 43 45 . 19 237 19 237 - 19 192 481
Dec. ... — 147 147 . 11 689 11 689 - 11 542 584
1988 Jan..... 102 102 . 5 767 5 767 - 5665 .
Feb. ... — 134 134 . 5 509 5 309 - 5375 .
Marts .. — 136 136 4 742 4 742 - 4606 .
Sparckasser
1978 ........ . 28 28 . 483 483 - 455 d
1979 ........ . 44 44 . 506 506 - 462 .
1980 ........ . 3 3 . 379 379 - 376 .
1981 ........ . 20 20 . 333 333 - 313 .
1982 ........ . 17 17 . 1767 1767 - 1750 .
1983, ....... . 7 7 . 1 549 1549 - 1542 °
1084 ........ . 10 10 . 2925 2925 - 2915 .
1985 ........ 2 103 4 2107 1804 1198 3002 - 895 8§52
1986 ........ 959 7 966 724 12 505 13 229 - 12 263 412
1987 ........ —_— 19 19 o 6 030 6 030 - 6011 170
1987 Jan..... 959 5 964 836 10 851 11 687 - 10 723 580
eb. ... 1559 5 1564 1323 10 660 11 983 — 10 419 488
Margs .. 1559 19 1578 1311 9 697 11 ¢o8 - 9430 489
April. .. 1559 3 1562 1325 9 298 10 623 - 9061 445
aj_. Cen 1 309 5 1314 1086 3 497 4583 - 3269 253
_]zlq1 1309 7 1316 1111 523 1634 - 318 142
Juli. ... 1294 8 1 302 1087 701 1 788 - 486 241
Aug. ... 24 33 57 i1 1412 1423 - 1366 184
Sept.... — 12 12 . 1771 1771 - 17359 132
Okt. ... — 17 17 . 1 096 1 096 - 1079 189
Nov. . .. — 13 13 . 5377 5377 - 5364 184
Dec. ... — 19 19 . 5 987 5 087 - 5968 170
1988 Jan..... — 14 14 . 568 568 - 554 .
eh. ... — 67 67 . 710 710 643 .
Marts .. — 51 51 . 498 498 - 447 .

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

%} Til og med oktober 1980 inklusive deponeringer som felge af over-
skridelser af det i henhold til aftalen af 2. november 1973 fastsacte

udlinsloft.

4) Indignsheviser med forfald efter 15, september 1987 kan ikke beld-

nes, jf. note 2, side 32.

5} Som felge af overskridelser af den i henhold til aftale med penge-
institutternes organisationer fastsatte basisstigningstake for de
enkelte pengeinstitucters indenlandske indidn cksklusive szilige
indlinsformer, se side 20. Forrentningen af serlige indskud frem-
gér af tabellen side 33.



16 Bankers og sparckassers udlin og beholdning
af obligationer og aktier

Udlin?) Obligationer og aktier I alt udlin
og obligationer
Indenlandske og aktier
Ultimot) Inden- Uden- Uden-
landske | landsker) | L Stats. | Audee . landske | 17t | Inden- | Uden-
s obliga- Aktier
papirer?) Honer landske landske

Millioner kroner

Banker
1976 ......... $3 100 464 33 564 8546 15377 1 905 322 26 150 78928 786
1977 ... ... 59 761 560 60 321 9503 17601 2 009 746 29859 88874 1 306
1978 ......... 66 591 778 67 369 10645 16045 1 967 979 29 636 95 248 1757
1979 ... ..., 74 020 3731 77 751 15 74t 11 636 2 419 1419 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 8672 95 735 29 154 9 447 2918 1993 43 512 128 582 10 665
1982 ......... 97 026 10955 107 981 40 585 9970 3 639 2281 56 475 151220 13 236
1983 ......... 109 721 16050 125771 70613 20 827 7577 2959 101976 208738 19009
1984 ......... 125 207 28256 153 463 76958 27521 7 503 4213 116195 237 189 32 469
1985 ......... 145 151 53987 199138 92940 42578 11129 6149 152796 291798 60 136
1986 ......... 190 805 55 116 245921 80861 43669 12580 13 262 150372 327915 68 378
1987 Jan. ... .. 181 960 49 637 231597 79176 36108 12062 11335 138681 309 306 60 972
Feb...... 185 450 50 948 236398 73 89% 32920 11982 12200 130993 304 243 63 148
Marts . ... 194 286 54065 248351 74922 30615 11938 12555 130030 311761 66 620
Aprl ... 189343 52661 242304 76794 28 755 11 722 13 497 130768 306 614 66 458
Maj ..... 186 730 60019 246 749 74729 28927 11759 13885 129300 302145 73904
Juni..... 199 995 63518 263513 76227 34649 12067 14852 137795 322938 78370
Juli.. ... 186 635 62863 249498 74247 29074 12120 15701 131142 302076 78504
Aug. .... 187424 64038 251462 71527 31838 12016 14965 130346 302805 79003
Sept. .... 194424 65854 260278 72307 30392 11993 12986 127678 309116 78 840
Okt. . .... 102843 66714 259557 74383 27090 12164 12779 126416 306 480 79 493
Nov. .... 198621 67499 2663120 72545 28447 12048 13164 126204 311661 80663
Dec...... 210 473 69 863 280336 71649 30711 12416 13071 127 847 325249 82934
1988 Jan. ..... 194655 68173 262828 67449 19891 12115 13025 112480 294 110 81 198
Feb...... 193 261 69 110 262371 66840 23200 12044 12846 114 930 295345 81956
Marts .... 196774 69 624 266 398 68 153 21542 12238 11586 113519 298 707 81 210
Sparekassers)
1976 ......... 26 700 111 26 811 842 6 705 562 1 8110 34 809 112
1977 ... 29 477 96 29 573 1 868 7 938 668 17 106 491 39951 113
1978 ......... 32 071 120 32 191 3 157 9073 664 41 12935 44 965 161
1979 ... 34 516 232 34 748 5 087 9038 949 64 15 138 49590 296
1980 ......... 37 581 743 38 324 8990 8 143 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 46 245 14 620 6733 1454 343 23 150 67883 1512
1983 ......... 50 274 3 037 53 311 23786 12 097 2232 341 38 456 88 380 3378
1984 ......... 56 857 4743 Gl 600 23579 15182 2911 611 42283 98529 5 354
1985 ......... 67 311 9192 76 503 28 643 19 395 3612 1237 52 887 118 961 10429
1986 ......... 90 944 14 123 105 067 253 658 17 447 3422 2981 49 508 137471 17 104
1987 Jan. ..... 87 310 12101 99 411 20528 16 637 3 651 2201 43 017 128 126 14 302
Feb...... 87 366 12 324 39690 20464 13 206 3 828 2076 39574 124 864 14 400
Marts.... 90616 13946 104562 20349 13 505 3 864 1966 30 684 128 334 15912
April ... 89120 13354 102474 20101 11028 3757 2 106 36 992 124 006 15 460
May ..... 88 717 14046 102763 21193 9 878 3 631 2565 37 267 123 419 16 611
Juni ..... 92380 15079 107459 21684 10199 3 726 2518 38 127 127 989 17 597
Juli...... 88 107 16944 105051 21892 8 343 3773 2621 36 629 122115 19 565
Aug. .... 88062 18110 106172 21121 10503 3 766 2583 37 975 123452 20693
Sept. .... 91381 17827 109208 22641 9352 3 743 2595 38 331 127 117 20 422
Okt...... 92 025 18445 110 470 21 453 8 811 3 743 2 408 36 415 126 032 20 853
Nov. .... 92719 18849 111568 21896 9619 3725 2424 37 664 127 959 21 273
Dec...... 101 280 18620 119 900 21 248 9 700 3502 2 425 36 875 135730 21 045
1988 Jan. ..... 92 366 20646 113 042 21 168 10 731 3 361 2318 37 578 127 656 22 964
Feb. ..... 91 768 20438 112 206 20 594 9 282 3226 21292 35 394 124 870 22 730
Marts . ... 93984 21024 115008 21481 9 090 3379 2939 36 889 127 934 23 963
1} Se note 1, side 1. tioner, udstedt fra og med 1975. Til og med 1979 er taliene ultimo
2y Inklusive vopsigelige pantebreve til fast tente. dret balancetal, derefter statustal.
3} Omfatter danske bankers og sparekassers udin il valucaudlen- 5} Tit og med 1981 sparekasser med en arbejdende kapital pd 10
dinge samt danske bankers og sparekassers udenlandske filialers mill.ke. og derover. Derefter sparckasser med en arbejdende
samiede udidn tl valuaindlendinge og -udlendinge. kapital pd 25 mill.kr, og derover,

4) Statsgeeldsbeviser og statsobligationer, bortset fra preemicobliga-



Branchefordeling af bankers og sparekassers indenlandske ndlin 17
Erhvervsmassige udlin Tkke-ethvervs-
massige udlin
Finan-
Frem- By sierings- | Offent- Tal
Land stil- Y8ES" | Handel, | vitk- lig for- inden-
Ul bn ) lings- olg an- trans- | somhed, | valning | Bvrige I al Studic landske
1moe g virk- a:gks- post ejen- | og andre | ethverv t t; " | Andet udlin
. somhed ‘;;rh' d my. doms- | tjeneste- en
my.y | SO handel | ydelser
mv.
Millioner kroner
Banker
1980 ......... 5574 9705 5009 16444 8392 3337 2393 50854 4328 24401 79583
1981 ... 5841 10176 4494 16581 10322 3873 2063 54250 4672 27593 86515
1982 ......... 6597 12257 4470 17985 12860 3 869 3682 61720 4966 29304 95990
1983% ......... 7175 12919 4315 18731 14007 3982 5411 66540 4954 36412 107 906
1984 ......... 7919 14050 5469 21680 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123 044
1985 ......... 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4410 83629 4839 54089 142557
1986 ......... 9446 21338 6649 30801 31360 5560 8299 113453 4688 68649 186 790
1987 ... 10 780 22803 7723 36916 37255 6823 11977 134277 4665 66762 205 704
1984 Marts ... 7106 13074 4591 18982 11985 4243 5637 65618 4928 38397 108 943
Juni .. ... 82290 14119 5406 22205 13673 4913 5010 73555 4915 40710 119180
Sept. .... 7954 13762 5151 21898 13560 4387 4939 71651 4900 42029 118380
Dec...... 7919 14050 5469 2168 16091 4159 5 478 74855 4912 43277 123044
1985 Marts.... 7547 14102 5308 22154 14154 4214 5185 72664 4868 45127 122659
juni ..... ® ® . - ® . . ® L] . .
Sept. ... 8148 14133 4925 21991 14834 50064 4297 73412 4857 48667 126936
Dec...... 8448 16124 4900 23787 21310 40650 4410 83629 4839 54083 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. .... 9680 16471 6264 26499 20729 5307 5211 90 161 4714 65200 160 075
Dec...... 0 446 21338 6649 30801 31360 5560 2200 113 453 4688 68649 186 790
1087 Marts ... 9362 21822 7408 31512 29876 5649 10617 116246 4684 68013 188 943
Juni .. ... 16014 21371 7700 31726 32832 6542 10164 120349 4676 69475 194 500
Sept. .... 10542 19975 7309 31303 26863 6730 11635 114 357 4620 70052 189029
Dec...... 10780 22803 7723 36916 37255 6823% 11977 134277 4665 656762 205 704
Sparekasser
1980 ......... 4436 1692 1816 3915 2004 1737 875 16475 2372 18 1422) 36 989%)
1981 ......... 4976 2105 1914 4603 268% 1747 496 18524 2682 19515 40721
1982 ......... 5275 2191 1723 5284 3050 1825 1239 20587 2929 21136 44652
1983 ......... 5562 203 1888 5234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1984 ......... 5739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1985 ..., 6694 2932 1945 6319 6453 2392 804 27539 3526 34734 63799
1986 ......... 7240 3943 2566 8093 8630 2922 6601 39995 3534 43585 87114
1987 ......... 8236 5151 3128 12447 11755 3306 4966 48989 2685 46166 97 840
1984 Marts ... 5652 2143 1976 5220 2449 1839 2578 21857 3158 25239 50234
Juai ..... 6250 2280 1761 5596 3647 1821 3409 24 764 3219 26823 54806
Sept. .... 3970 2120 1725 5394 2792 1835 2993 22829 3299 28193 54321
Dec...... 5739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1985 Marts . ... 5600 2164 1694 5026 2399 1889 5195 23967 3382 28924 50273
Juni ..... € e L] ° L] L] ® . L] L] .
Sept. .... 5 960 1910 10642 4751 2372 1821 6215 24671 3418 30134 58223
Dec...... 6694 2932 1945 6319 64535 2392 804 27539 3526 34734 65799
1986 Mares ... 6522 2308 2087 6448 4267 2330 2323 26785 3560 35507 65852
Juni . .... 7377 2926 2334 6922 6771 2559 1911 30800 3537 39173 73510
Sept. .. .. 7415 3081 2398 7178 5511 2524 1729 2983 3600 42410 75846
Dec...... 7240 3943 2566 8093 8630 2922 6601 39995 3534 43585 87114
1987 Marts .... 7115 3696 2615 8209 7261 2874 6544 38314 3566 45035 86915
Juni . ... 7555 3935 2769 8022 7922 2713 6542 39458 3464 45806 88728
Sept 7846 3710 2769 8224 7844 20607 5975 38975 2865 45922 87762
Dec...... 823 5151 3128 12447 11755 3306 4066 48989 2685 46166 97 840

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

iret er minedseal.

medfert en nedgang 1 udlinene pi ca. 300 mill.ke.

1) Herunder cl-, gas-, vand- og varmeforsyning samt ristofudvinding.
2} Taller er pavicket af en statistisk zadring i opgereisen, som har
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Stigning i bankers indenlandske indlin, udlin
og beholdning af obligationer

Pct.
12-MAMEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
40 - o~ i 40
Indl&in (ekskl, searlige indl&naformer)
35 Udibn linkl. uopsigelige pantebreve med fast rente) 36
Udlan og beholdning af barsnotereda obligationer |
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1980 1881 18982 1983 1984 1986 1986 1987 &
Bankers indlin
Indenlandske indlin
Opsigelse Uden- 5
cksklusive Sarlige Heraf landske Ir}dlﬁn
Ultimot) Anfordsing setlige indlins- Tal aftale- indlin 1a
indlins- former indlin
former
Millioner kroner
1976 ... ... 34 683 31 987 9339 76 009 ¢ 1878 77 887
977 oo 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 79¢ 4 2997 96 787
1980 ............. 53 229 33 274 19 798 106 301 L4 4 908 111 209
1981 ...l 59 786 35 075 23502 118 363 ¢ 7 460 125 823
1982 ... ... ..., 69 786 36 792 27 663 134 241 34 125 8 660 142 901
1983 .. ... 89 364 50 564 36 718 176 646 50 632 10 348 186 994
1984 ............. 103 832 63 445 40 119 207 396 72 284 13 422 220 818
1985 ........... .. 133 379 66 267 47 255 246 901 83 077 21 488 268 389
1986 .. ... 146 784 70 647 49 929 267 360 93 800 25 933 293 293
1987 Jan. ......... 129 781 62 276 49 346 241 403 74 964 25 419 266 822
Feb.......... 131 199 50 243 48 989 239 431 76 159 26 440 265 871
Marts . ....... 141 359 64 707 48 496 254 362 89 577 27 557 282 119
April ........ 137 347 61 243 48 727 247 317 79 646 27 104 274 421
Maj ......... 135 665 66 271 49 446 251 382 78 919 28 611 279 993
Juni......... 157 445 63 640 50 484 271 56% 97 411 31 247 302 816
Juli ... 138 211 64 766 50 532 253 509 82919 29 699 283 208
Aug. ........ 138 085 64 484 50 357 252 926 80 659 29 310 282 236
Sept, ........ 141 972 61 763 49 980 253 715 81 476 31 072 284 787
Okt ........ 137 313 65 438 49 799 252 550 83 087 30 305 282 855
Nov, ........ 132 518 68 212 49 877 250 607 81 830 29 181 279 788
Dec. ... ... 154 726 67 812 53 394 275 932 102775 29 234 305 166
1088 jan. ......... 139 365 57 705 52 956 250 026 78 216 26 828 276 854
Feb.......... 142 081 54 395 52 789 249 265 74 666 31 949 281 214
Marts........ 146 715 52 776 51985 251 476 77 286 35 428 286 904

1y Se note 1, side 1.



Stigning i sparekassers indenlandske indlin, udlin

og beholdning af obligationer

19

Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
Inclfn (ekskl, smrlige indidnsformer)
35 | Udlan (inkl. uopsigalige pantabrove maed fast rente) 36
—— Udlan og beholdning af barsnotareda obligationer
a0 / 30
25 25
20 . \ 20
16 1 1 8
10 = —1" \ ~/ i 19
N ’ I.. / A
5 \ ! ! + | &
o {0
|
o 1880 1981 1982 1983 1984 1986 1986 1987 . 1988
Sparekassers indlan
Indenlandske indlin
Opsigelse Uden- s
ekskiusive Szrlige Heraf landske fndlin
Ultimo?) Anfordring serlige indléns- I ale aftale- indlin T
indHns- former indlin
former
Millioner kroner
1976 . i 1t 948 17 176 4 301 33 425 © 170 33 595
1977 o 13 177 19 243 5 215 37 635 4 232 37 867
1978 ... oL 14 888 19 601 G 280 40 769 . 283 41 032
1979 . . .o 16 166 21 410 7 384 44 960 . 338 45 298
1980 ... ... .. 16 982 22 823 8 894 48 699 . 402 49 101
1981 .. ... 18 842 24 152 10 469 53 463 o 458 33 921
1982 . ... 20 947 25 050 12 030 58 027 5 030 901 58 928
1983 ... ... ... 26 472 29 853 16 206 72 531 8 368 1220 73 751
1984 ... . 31 743 34 116 18 626 84 485 14 805 1328 85 813
1985 ... . 41 115 37 010 21979 100 104 17 085 1 644 101 748
1986 ...l 45 617 41 992 24 230 111 839 22 126 2224 114 063
1987 Jan. ........... 41 721 38 686 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
Aprit ... 46 746 35 593 24 919 107 258 17 463 2 940 110 198
Mg ... 47 713 35 683 25 294 108 690 16 516 2 986 111 676
Juoi. ...l 50 243 34 436 25 375 110 054 18 244 3 568 113 622
Juli .ol 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 25 272 109 710 17 800 3520 113 230
Okt. .......... 51 655 36 722 25 198 113 575 20 993 3 567 117 142
Nov. .......... 51 072 36 119 25 186 112 377 19 810 3 377 115 754
Dec. .......... 54 989 35 157 26 024 116 170 24 568 3218 119 388
1988 Jap. ........... 50 805 32 750 26 122 109 677 17 389 4172 113 849
Feb............ 51 364 31 975 26 071 109 410 13 862 4 543 113 953
Marts.......... 53 443 32 109 26 809 112 361 15 605 4 883 117 244

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



20 Bankers og sparekassers indenlandske udlin og indlin

Indlin Indlin Basis-
cksklusive eksklusive :
Udl4n) Tndlzin stlige Udlin Indisn szzrlige Sne-
indlans- indlans- e
former former zake?)
Millioner kroner I.Sftol ?}?;?dg;ﬂp ;f::?;[ Procent
Uitimo
1984 Okt. ..... 173 759 272 778 218 346 15.2 22.4 21.8
173 904 275 708 221 136 13.3 21.9 22.2 .
182 800 291 896 233 367 13.0 17.2 18.9 .
175 524 276 945 218 331 12.5 16.7 18.5 .
176 953 278 195 219 283 11.3 17.1 18.8 4
182 963 286 837 226 725 11.9 15.5 16.6 .
182 374 288 812 227 717 16.1 16.4 17.6 .
183 663 293 820 231 803 9.8 16.0 17.0 .
193 993 305 740 242 709 8.9 15.9 16.7 14
182 586 295 992 232 359 5.8 17.6 18.4 13
183 086 304 669 240 476 5.3 18.3 18.7 12
189 416 310 003 246 444 7.0 17.2 17.6 11
185 565 278 904 217 820 . . . L
186 183 289 151 227 143 . . . 4
186 551 294 559 231 533 . * . *
189 465 295 154 232 014 € . . .
184 179 301 022 237 297 . . . .
183 516 305 751 241 980 . . . .
190 641 308 208 244 873 7.1 17.9 18.3 10
192 712 314 955 251 349 9.2 16.2 16.1 i0
200 175 326 084 261 636 12.4 17.0 18.8 H]
1986 205 170 329 793 260 818 13.2 18.8 19.1 10
202 545 329 605 260 124 13.3 19.6 20.0 10
206 069 335 621 266 026 14.3 21.1 22.5 10
212 588 342 395 271 454 14.6 22.8 24.6 9
214 774 347 366 275 240 15.4 20.1 21.2 9
220 247 349 593 277 247 18.1 18.7 19.7 9
234 529 343 412 270 529 23.8 16.4 16.6 9
232 850 341 567 268 976 26.4 13.5 13.3 9
237 796 345 342 273 128 20.6 12.9 12.9 9
248 983 345 488 273 544 30.6 12.1 11.7 9
251 941 350 421 278 600 30.7 11.3 10.8 9
262 754 361 504 289 846 31.3 10.9 10.8 9
1987 272 329 356 057 281 828 32.7 8.0 8.1 9
B 268 574 344 887 271 133 32.6 4.6 4.2 7
276 227 349 349 276 183 34.0 4.1 3.8 7
283 215 352 747 278 874 33.2 3.0 2.7 7
277 970 358 548 283 458 29.4 3.2 3.0 7
278 393 366 573 290 085 26.4 4.9 4.6 7
280 558 359 480 281 544 19.6 4.7 4.1 7
274 829 358 898 281 361 18.0 5.1 4.6 7
277 419 360 110 283 255 16.7 4.3 37 7
286 644 360 581 283 604 15.1 4.4 3.7 7
285 324 365 573 288 747 13.3 4.3 3.6 7
296 796 371 838 294 981 13.0 2.9 1.8 7
1988 Jan. ..... 294 603 367 799 286 937 8.2 3.3 1.8 7
Feb. ..... 284 968 359 695 279 090 6.1 4.3 2.9 7
Marts .. .. 281 651 357 228 276 821 2.0 2.3 0.2 7
1 Inklusive uopsigelige pantebreve til fast rente. september 1985 pi grundlag af ultimotal. Fra og med oktober
2y Sfremt stigningen i det enkelte pengeinstituts indlin eksklusive 1985 er minedsgennemsnit af dag-til-dag saldi blever lagt til
serlige indldnsformer i precent i forhold il dret fer er starre end grund for beregningerne. Sxztlige indskud i Nationalbanken
basisstigningstakten, skal pengeinstituttet foretage szrlige indskud beregnes som 20 pet. af indlinsstigningen ud over basisstignings-

i Nationalbanken, sc side 15. Beregning heraf foretoges i juni- takten.



Primer likviditet og forskellige faktorers pavirkning heraf 21

Mia.kr.
KVARTALSVISE AENDRINGER, AKKUMULERET
100 —— Andring | den primeere likviditet 100
Statens nettotreek pd Nationalbanken og udenlgndske 1&n
75 . | { l 1 | 76
Hypotekbanken og Eksportfinansieringsfonden
5O | Nationalbankens valutakeb | Lot 1 | | gy | p— | 50
25 - - | / - : /\\ | {28
‘ - ‘/\/\/I\/\P"“’_‘/ ~
o \/\/_\/\—//\_ . f ¢ { t o
~25 t 26
) | | | | | I 50
76 1 1 1 t 4 + | =76
~-100
1978 1979 1980 1681 1982 1983 1984 1985 1988 1987 1988
. T Forskellige faktorers pivirkning af
Primeer iikviditer den primese likviditet
Bankers og
sparckassers Statens Hypotek-
Sedler, {ikviditets- nettotrek banken og National
Ultimo!} ment og massige I alt pi National- Eksport- bz;i;’ Andee Iaikt
postgito- nettostilling banken og finansie- lutak ;5) faktorers} &
indskud over for udenlandske rings- vaitaxe
National- lan?) fondent)
banken?)
Miliioner kroner
1977 oo 14 682 - 4067 10 615 1 844 2126 - 4170 - 779 - 979
1978 ... .. 16 744 - 4604 12 140 2 430 1 467 814 - 3186 1525
1979 ...l 19 336 - 4184 15 152 9716 1832 - 5907 - 2629 3012
1980 .......... 19 703 - 1680 18 023 8 915 2 367 - 8350 - 61 2 871
1981 ... ... 20 776 - 1031 19 745 12 522 3 881 - 12 634 - 2 047 1722
1982 ... ... 21 738 - 6256 15 482 13 397 6 562 - 23777 - 445 - 4263
1983 .......... 23211 - 5396 17 815 - 204 6 880 ~ 3 448 - 895 2333
1984 .......... 28 962 - 9652 19 310 ~ 5746 5 652 2 090 - 501 1 495
1985 ........ .. 31 764 1034 32798 1265 1758 13 175 - 2710 13 488
1686 .......... 31 622 ~ 34599 - 2977 ~ 3565 943 -351 820 18 667 -35775
1987 .......... 34 418 - 17 656 16 762 6579 1753 14 720 - 3313 16 739
1987 Jan. . ..... 28 401 - 41555 - 13 154 9 440 444 - 15777 - 4284 - 10177
Feb. ..... 27 770 - 38 656 - 10 886 1263 553 686 - 234 2 268
Marts ... 27741 27162 579 | - 4595 755 12 554 2751 11 465
April .. ... 29 909 - 28 318 1591 2952 - 169 - 502 - 1269 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 ..o 29 281 - 7755 21 526 —~ 298 - 8 - 363 - 3023 - 3692
Aug...... 28 003 - 6073 21 930 1 024 - 137 279 - 762 404
Sept...... 30 216 ~ 8341 21 875 — 1479 17 - 14 1421 - 55
Okt. ..... 30 029 - 9322 20 707 - 902 - 361 922 -~ 827 ~ 1168
Nov. ..... 30 649 —~ 24556 6 093 - 14 900 121 - 55 220 - 14 614
Dec. ..... 34 418 - 17 510 16 908 10 357 114 28 170 10 669
1988 Jan....... 31 939 - 6219 25 720 6 010 275 3 564 - 891 8958
Feb. ..... 29 462 - 6018 23 444 — 2495 - 300 2 086 - 1567 - 2276
Marts .. .. 30 818 - 5053 25 765 - 3018 187 1 680 3 472 2 321
1) Se note 1, side 1. 5) Stigning i Danmarks officiclle likviditer, kotrigeret for statens,
2) Seside 15. Hypotekbankens og Eksportfinansieringsfondens nettoldntagning i
3) Se side 13 overst, udlandet.

4} Udlinsstigning og obligationskeb. 6) Inklusive endring i serlige indskud i Nationalbanken, se side 15.



22 Pengemangden
Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
& Ms 30
Mz
25 26
20 A 20
16 16
10 10
5 5
1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1887 1988
Anfordringsindskud Indskud Procentyis stigning
i banker og pé opsigelse Ikie-bank. i forheld til samme
Primzr sparekasser!) i banker ; ~bank- tridspunks dret faor
likviditet 1al Of spate- bsi t‘gel}s
hos ethverv alt kasser choldning L alt
. {Mi) - af scats- (M)
Ultimo og hushold- Konti med | Konsi ud ckskl. ind- 1dsh
ninger mv. 031“ Ikn: ocngl Len skud pé ser-| BEIS0C M, M.
e ec lige ind- vises
linsformer?}
Mitlioner kroner Procent
1976......... 11 508 21 105 25 526 58 139 49 163 710 108 012 6.1 10.9
1977 ... ... 13 088 22 965 27 333 63 386 52 802 2555 118 743 9.0 9.9
1978......... 14 954 26 895 31597 73 446 48 264 7 315 129 025 15.9 8.7
1979 ... ... 16 910 29 090 34 314 80 314 51 692 11 008 143 014 9.4 10.8
1980......... 17 540 29 917 40 294 87 751 56 097 10 722 154 570 9.3 8.1
1981......... 18 687 34 329 44 299 97.315 59 227 12 888 169 430 10.9 9.6
1982......... 19 685 31 697 59 036 110 418 61 842 16 613 188 873 13.6 11.8
1983 ......... 21 167 40 261 75575 137 003 80 417 19 641 237 061 24.1 25.5
1984......... 26 086 44 229 91 346 161 661 97 561 18 112 277 334 18.0 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
1987 Jan. 26 217 45 275 126 227 197 719 100 643 15 221 313 583 8.4 4.7
Feb. .... 250645 44 126 130 077 199 848 95 375 14 443 309 666 8.2 3.0
Marts 25 289 55 544 132 242 213 075 100 520 16 301 329 896 7.1 4.4
April 27 207 50 034 134 059 211 300 96 562 19 594 327 456 8.3 4.2
Maj.. ... 26 467 49 001 134 377 209845 101630 18129 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. 25 449 532 075 133 526 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
Okt. ... 27 882 52929 136 039 216 850 101 625 23 415 341 890 6.9 6.2
Nov..... 27 998 53 702 126 888 211 588 103 790 20 831 336 209 6.8 5.9
Dec..... 31 430 57 036 152 679 241 145 102 428 20 027 363 600 8.9 4.5
1988 Jan. .... 29 634 49 115 141 055 219 804 89 904 22 086 331 794 i1.2 5.8
Feb, .... 26 943 50 031 143 414 220 388 85 819 19 445 325 652 10.3 5.2
Marts 28 526 57 538 142 620 228 684 84 325 21 020 334 029 7.3 1.3

1) Indenlandske. Se note 5, side 16.



Forskellige faktorers pavirkning af pengemangden (M;) 23
Statens | Andring i ¢ .
netto- | ikke-bank- | J4Ins- S Hg{' ) Ands Ind
trck pd | sckeorens g . TRE A~ Andie nern- Uden- Samlet
Natio- behold- g 1 Obliga- iind- inden- fandske landske | zndring af
alban- ning af banker tlonj» skud pd landske fakto- fak- penge-
ken og stars- o8 kab?) _sz&rigge fak[jo- ,mf torer?) meangden
udenland- |  gzlds- T(P are- 1? 05 ter?) rat
ske 1an') beviser asser ormet
Millioner kroner
1979, . oot 9716 3 693 10 117 450 — 3740 - 1501 18 735 - 4 746 13 989
1980, ... ol 8915 - 286 10 133 6973 - 5038 1 415 22 112 -10 556 11 556
981 ...l 12 522 2 166 11722 5055 - 5279 2 208 28394 - 13 534 14 860
1982, ... 13 397 3725 16 024 15809 - 5771 - 222 42 962 - 23 136 19 826
983, ... — 204 3028 16 718 42 865 —13 231 3785 55961 -~ 7773 48 188
1984, ...l - 5746 -1529 22 806 20397 - 5821 8 269 38 376 1897 40 273
1985 ... . 1265 - 20647 32 010 20978 - 10489 -~ 4 144 36 973 7578 44 551
1986. ..o - 3565 -1437 69 651 8328 - 4025 10 910 78 962 - 53 068 25 894
1987.. ..ot 6579 6522% 30004 -30138 - 5492% —10504* - 3029* 18 850% 15 821%
1986 3. kvt. ....... 3246 - 1488 10 653 - 841 902 ~ 1854 10 618 — 21 183 - 10565
e ~14053 -12511 38 131 5990 - 2365 13 652 38 844 - 10 802 28 042
1987 Lkt ....... 6108 2273 3153 -25459 870 61 -12994 - 4880 - 17883
Zoo— o 6 669 2279 7 473 3622 - 2626 — 9374 8 043 14 107 22 150
Ao— - 753 1707 - 6570 - 7231 445 - 5150 -17 552 1098 - 16454
4, — ... —~ 5 445 263*% 25948 - 1070 - 4 181% 3 959% 19 474% 8 534% 28 008%
1988 Tkvt. ... 497 470% —20995% — 12 940%  605% —  4G4* - 32827 2 733% — 30 094%

1) Se side 13 averst.

2) Nationalbanken, banker, sparckasser, Hypotekbanken og Post-

giroen. Inklusive kob af statspapiter.

3} Residual, omfatter bla. stigning i Hypotekbankens og Dansk
Eksportfinansieringsfonds udln, stigning i bankers og sparekassers

Statens netiofinansieringsbehov og kreditudvidelse til den private sektor

beholdning af ucicarede checks og foragelse af Nationalbankens og
pengeinstitutternes egenkapital.
4) Overskud pd betalingsbalancens lobende poster samrt den ikke-
statslige scktors netrokapitalimport bortset fra pengeinstitutternes
optagelse af ansvarlig indskudskapital i udlandet.

og kommuner my. gennem en rekke vigtige finansieringskilder

Nertoudlén til private, virksornheder og kommuner mv. fra
Starens
netto- : s De nevate Samtlige
finansierings- Banker Realkredir- kagik“ﬂgﬁd» indenlandske Udlandett de navate
bchov?) o8 IRSLITUTIEE | SKAbEf OF PEO- | gy nsierings- andet?) finansierings-
sparckasser mv.?) sionskasser?} Kilder i alt ider
Millioner kroner
1979, ool 20 849 10 117 23 258 4 269 37 644 6457 44 101
1980. ... ..., 25 793 10 133 19 054 3569 32 756 4 085 36 841
1981, ... .. 41518 11 722 16 611 1808 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 32 010 63 937 934 96 881 27 623 124 504
188G, ... . -13 929 69 651 63 991 2179 135 821 864 136 685
1987, ..l - 715 30 004 53 315 21* 83 340% 17 498 160 838*
1986 3. kv, ... ... 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 L.kve. ....... 4 495 3153 6 957 - 369 9 741 7 920 1821
20— . 12 975 7473 11 869 216 19 558 12 991 32549
3. — ol 2 694 - 6570 17 182 - 32 10 580 1494 12 074
4. — ... - 20 879 25 948 17 307 206* 43 461% 10 933 54 394%
1988 1. kvt. ....... 3757 - 20 995% 13 079 239% ~ 7 677%

1} Se side 13 averst.

4) Kommuner og koncessionerede selskabers nettolintagning 1 udlan-

7} Nerroudlin fra realkreditinstitutter og erhvervsfinansieringsinsti-
tutter samt nettotilgang al obligationer udstedt af komrmuner og

vitksomheder.

3y Stigning i udBn. Fra og med 1980 inkiusive Lenmodragernes Dyr-

ridsfond.

der, finanslin, kommerciclle lin, evrige erhvervsmassige 1in og
kreditter samt ikke-registrerede kapitalbevagelser inklusive fejl og

udeladelser.



24 Tinglysninger af pantebreve 1 fast efendom

Pantebreve dnglyse til (Jangiver)
Bolig- .
Forsik- Sl selska- T;r:g
Real- s ringssel- Stat Ejer- w bernes niz o
krediz- kpare— Banker | skaberog | og kom- | pante- ger- Lands- Andre i ai
institutrer asser pensions- | munet breve ;l))ante- bygge-
kasser reve fond
mv.?)
Millioner kroner
-
1978 ......... 28 904 580 538 2011 1 888 23762 19221 1835 78 739
1979 ..., .. 33 049 523 820 3 492 2179 26126 20 583 4 459 91 231
1980 ......... 30 478 373 495 3994 1 690 21173 14985 2 837 76 025
1981 ......... 25 788 554 359 1564 1674 18 497 9923 979 729 60 067
1982 ......... 28 785 506 239 486 1 940 17 685 5 325 1338 335 56 639
1983 ......... 50 591 429 279 293 2 269 19 958 4101 1318 194 79 432
1984 ... ..... 60 675 412 410 276 1 855 26 190 3 746 1024 278 94 866
1985 ......... 86728 1256 1393 848 1837 34 475 5196 967 700 133 430
1986 ......... 105 763 2 720 2137 2143 1841 44 534 6 767 761 1196 167 862
1987 ... ...... 86 908 1 603 2 249 193 1828 33 396 3 630 1259 303 131 389
1986 3. kve. ... 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. kve. ... 17 757 196 328 82 401 7 142 884 264 69 27 123
2, — ... 21370 494 528 38 513 8 565 924 355 108 32 895
3. — ... 24036 390 557 36 453 9 063 954 261 70 35 820
4, e .. 23745 523 836 37 461 8 626 888 379 56 35 551
1988 Jan. ..... 6792 144 284 12 119 2255 309 63 14 9 992
Feb. ..... 7216 224 259 53 137 3571 270 145 55 11 930
1y Inklusive Grundejernes Investeringsfond og Finansieringsinstitut-
tet for Hoteller.
Cirkulerende borsnoterede kroneobligationer
{Nominel vards)
Indenlandske statspapiter
Realkedic faone. Lale
Ultime Krone- Stassgalds- Iak obligationer cbligationer
obligationer beviser
Millioner kroner
19797 o 20 282 6 803 27 085 232 195 19 352 278 632
18678 ... 32071 13 050 45 121 264 413 21 597 331 131
1879 ... 45 392 16 950 62 342 301 505 22 480 386 327
1980 ........... ... 69 408 21 350 90 758 335 574 22 332 448 664
1981 ... . ... .. 102 126 33 250 135 376 356 874 24 316 516 566
1982 ... ... 167 818 36 150 203 968 379 003 27 852 610 825
1983 ... L 231 776 40 700 272 476 417 556 34 367 724 399
1984 ...l 293 546 37 800 331 346 468 261 37 962 837 569
1985 ... 331 062 28 760 359 822 540 425 40 939 941 186
1986 .. ...l 323 576 27 500 351 076 608 706 43 693 1 003 475
1987 ... 301 340 43 675 345 015 668 819 44 786 1 058 620
1987 Jan. .......... 315 919 29 900 345 819 608 491 43 290 997 600
Feb........... 314 487 27 800 342 287 613 071 43 510 998 868
Marts......... 318 240 31 700 349 940 617 448 43 826 1011 214
April ... ... 316 126 39 600 355 726 618 124 44 101 1017 951
Maj .......... 315 413 39 350 354 763 622 841 44 188 1021 792
Juoi.......... 316 382 40 400 356 782 629 809 44 790 1 031 381
Juli ... 317 617 42 700 360 317 631 452 44 554 1036 323
Aug. ....... .. 312 490 41 490 353 980 640 489 44 803 1039 272
Sept. ......... 315 680 44 690 360 370 648 556 45 336 1 054 262
Oke, ......... 317 179 47 225 364 404 652 084 45 615 1062 103
Nov. ......... 317 177 43 675 360 852 659 447 46 137 1 066 436
Dec. ......... 301 340 43 675 345 015 668 819 44 786 1 058 620
1988 Jan. .......... 295 266 47 175 342 441 671 662 44 809 1058 912
Feb........... 206 418 45 375 341 793 677 001 45 103 1 063 897

Marts......... 300 287 48 025 348 312 681 926 45 962 1076 200




Realkreditinstitutternes laneaktivitel 25
Mia.kr.

KVARTALSVIS
Boligejendommea m
20 ! | | | } ! \

Erh\}uwsujﬂr‘.d{l:m\ma \ \ | 20
Andre sjendomme I'n
gl — Lﬁn(l-ee”uktuunrllgur i alt | 18
12 { 12
a | ! I 8
- L/—\\/\\\
4 | 4
19.78 19‘79 : Igﬂd 'IQEI'I. : .1982 . 1883 1964 1986 1986 1987 1988 -
Linceffekiueringer?)
Boligejendomme Cﬁﬁiﬁ;’;e
ilinfivl Bierboli Andre
dibud?) jerbonger Udlej- Land- |[Industi- | ejen- Lal
o nings- T ale brugs- ejen- domme
Nybyg- [.ﬁ;— % | Ejer- Andre ejen- @ cjen- domme
geri nling; skifter | formdl | domme domme mv.
Millioner kroner
1977 ... 23560 7040 2928 1736 258 1997 13959 4592 2176 1204 21931
1978 ... 25614 7071 3372 1 659 335 1868 14305 6523 2715 980 24 523
1979 ... ..., 29244 8054 4691 2051 265 1831 16892 6930 2813 1094 27729
1980 ......... 26205 6936 5353 1 801 252 1955 16297 5105 3097 853 25352
1981 ......... 20907 4542 4708 2625 318 2571 14764 2710 3316 804 21594
1982 ..., 25 681 2339 31298 7 444 446 4919 18446 2014 2123 687 23270
1983 ......... 49305 4160 5516 15575 639 7446 33336 2934 3890 1600 41760
1984 ......... 62882 5462 8842 17648 477 7776 40205 3641 5794 2420 520060
1685 ......... 116 632 9566 12664 19561 1560 8962 52313 7444 15492 3557 78806
986 ......... 112 842 12108 7892 19291 781 10 167 50239 12668 21491 3157 87555
1987 ......... 85585 15540 3397 14997 15 10760 42285 8077 21521 1961 73844
1985 3.kvt. ... 31909 3072 3285 5215 452 2797 14821 2260 486 1179 23126
4, — ... 41845 2806 20922 5 627 751 2065 14171 2809 5054 10i6 23050
1986 1.kvt. ... 25347 2949 2166 4 303 316 3260 13194 2574 6470 876 23114
2. — ... 34246 2715 2065 5 135 257 1739 11911 2917 5305 750 20 883
3, — ... 26476 3277 1890 5128 97 2906 13298 3759 4929 830 22816
4 — ... 26573 3167 1771 4525 111 2262 1183 3418 4787 701 20 742
1987 1. kve. ... 16377 2210 845 3 263 15 2919 8511 1706 3452 210 13 879
2. — ... 24656 2458 703 3 859 14 1745 8228 1874 4686 518 15 306
3. — ... 2308 3760 904 4316 - 10 3697 12122 2475 7133 697 22 427
4, — ... 21467 7112 945 3559 - 4 2399 13424 2022 6250 536 22232
1988 1. kvt. ... 8093 3646 658 2923 14 4212 10935 1543 5101 381 17 960
1) Kontantveerdi. Nye afgivne bindende Haetilbud minus overters- 2) Kursvaerdi pi effekrueringstidspunktet. Bruttoln minus overfors-
ter, dvs. de restgzzldsbeleb dl instituttet, der forudsattes at blive ler. Fra og med januar 1987 ogst minus ekstraordinzre indfrielser.
indfrict i forbindelse med optagelsen af det nye lin. Der er end- Sidstnzzvnte gelder dog ikke fordelingen af ejerboliger pé formdl.
videre foretager fradtag for afsliede, bostfaldae og reducerede Boligejendomme i ait afviger derfor fra summen af tallene for ejer-

linetilbud. boliger og udlejningsejendomme.



26 Nettotilgang af borsnoterede kroneobligationer
1l kursvaerdi samt aktieemissioner

Mia.kr.

: ARSGENNEMSNIT AF K\VARTALSTAL KVARTALSVIS
Statspapirer

Raalkraditobligationar

30 30
- = - Purige bersnoterede kraneobligationar

—— | alt nettotilgang af bersnoterede kronaobligationer

20 Aktisemissioner 1 S '___'\ r\ »

e Bty
10 R / 10
’_'_,_,__.—._/-
,"‘ |
Ohmssstecccdcecadua=c=k T T Tk adeededden b deeton = et Y Y et £ 0
=10 -10
-20 =20
1678 1979 1880 1681 1982 1683 1984 1986 1986 1987 1986 1987 1988

Nettotilgang af bersnoterede
kroneobligationer til kussverdi Placeret hos
. Sociale .
Dvrige ) For- Aktie-
Inden- Real- bers- fo;,] det), sikrings- EF};:CNS' emis-
landske | kredit- | noterede [, [National-| p Spare- .Os;' selskaber v}Llr ;om- sioner
stats- obliga- | krone- aft banken anket kasser g‘f)o a og EVZ;’E
papirer | ticner obliga- Hypc{);tek- pcifsmns— rinvﬁ)
tioner banken asser
Millioner kroner
1878 ..., 14 027 18 663 1372 34062 - 1074 -118% 2367 9601 7682 16675 472
1879 ... ... 11 133 21 097 384 32614 24 - 563 1581 91293 8300 13979 236
1980 ......... 16 878 17 113 - 393 23 598 985 3488 2415 9277 9566 7867 250
1981 ......... 28 996 11470 1673 42139 388 4631 283 9304 12681 14 852 55
1982 ......... 44716 11333 3186 59235 1665 9002 2404 12525 16592 17 047 592
1983 ........ . 53017 27541 6302 86 860 1351 29034 9930 13560 18604 14381 1922
1984 ........ . 45 591 35 945 3205 84741 - 1543 13 832 3453 15053 18324 35622 3914
1985 ......... 23985 60386 2815 87186 - 316 17037 3632 12360 19870 34603 3710
1986 ......... -10 364 62150 2657 54443 12071 - 5298 - 2107 16701 16353 16723 8§ 331
-
1987 ......... - 7294 52979 1035 46720 - 88 -21 782 ~11 856 12 678 67 768 3024
1985 2. kvt. ... 17 867 13 856 1825 33 548 93 8193 6949 3308 5649 9356 1170
3. — .. 4 250 18453 429 23132 - 476 2835 2573 4836 5508 7856 663
4. — ... -13843 18429 -~ 379 4207 49 7719 - 3471 325 —- 929 514 1815
1986 1. kvt. ... 861 17 303 1400 19 564 270 - 3918 3842 7083 10549 1738 987
2. — 4114 14472 1368 19 954 176 1943 - 2008 5121 3771 8951 5235
3. — - 2992 17 400 412 14820 10880 - 7309 - 4762 3841 5405 8765 919
4. — ... 12347 12975 - 523 105 745 3986 821 656 - 3372 - 2731 1190
1987 1. kvt. ... - 1613 7200 85 5 672 14 18833 -~ 9110 8219 8432 16950 238
20— .. 6306 11201 963 18 470 - S 5416 - 1822 1 606 3269 10006 1055
3. — ... 3 447 16 556 574 20577 - 53 ~ 8 269 167 5256 5014 18522 11238
-
4. — ... 15434 18022 - 587 2001 - 44 - 96 - 1031 -2 403 5575 493
1988 f.kvt. ... 3260 11750 1168 16178 - 244 -12 916% - 354* 5645 24 047% 152
) Den sociale Pensionsfond, Arbejdsmarkeders Tillzgspension (til 2) Beregnet residualt. Inklusive nettosalg til udlander, se side 8.

og med 1980 zndringer i bogferte vardier) og Lenmodragernes
Dyrtidsfond.



15 finansieringsselskabers balancer 27

Aktiver
Udlin Faste
Kasse- Fonds- . ejendomme,
Ultimo behold- | behold- | Thke- Gamnti- | “rpkiner | Ander Ll
: ¢ thvervs- debitorer :
ning ning ioe echvervs- og inventar
Essig maxssige') mv.?)
Millioner kroner
1984 .. ... 707 409 2 006 1080 88 1013 230 5533
1985 ... 1727 112 2791 1934 91 1396 341 8§ 392
1986 .............. 2 305 251 4 461 3858 124 1787 645 13 431
1987 .. . 935 175 59555 5 067 278 2083 1123 15 216
1986 Marts. . ....... 1598 532 3172 2184 82 1 660 300 9528
Juni . ..ol 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
1687 Mars ... ...... 1103 268 5 245 4 260 161 1850 919 13 806
Juoi.......... 1 400 171 5 555 4 659 78 1928 895 14 686
Sept. ......... 212 168 5393 4 959 103 2293 934 14 062
Dec. ......... 935 175 5555 5 067 278 2083 1123 15 216
1988 Maris......... 925 172 5710 5 032 388 2 042 1 441 15 710
Passiver
Geld til Andet Egen-
] pengelnstitutter Afivoc kapital _
Ultimo B og ansvarlig Tal
Inden- Uden- garzntict Inden- Uden- indskuds-
landske landske landske landske kapital
Miltioner kroner
1984 ............... 1882 750 88 1399 659 755 5533
1985 ... 2 694 2198 91 1671 624 1114 8§ 392
1986 ... 6 939 2 620 126 1161 1216 1369 13 431
1987 ... 7 212 2063 278 1 800 1 965 1898 15 216
1986 Marts.......... 2 169 3 649 82 1135 1277 1216 9528
Juni ..ol 2 833 3113 86 1 803 1178 1 441 10 454
Sept. .......... 4 038 3 235 82 1 667 1094 1715 11 831
Dec. ..., 6 939 2 620 126 1161 1216 1369 13 431
1987 Mares .. ........ 6 731 2531 161 1416 1077 1 890 13 806
Jupi ... 6 903 2910 78 1506 1124 2 163 14 686
Sept. .......... 6 225 2 605 103 1536 1237 2 356 14 062
Pec. .......... 7 212 2 063 278 1 800 1965 1 898 15 216
1988 Marts.......... 7 180 2 258 388 1986 1777 2121 15 710
Anm.: Nogle af de indberettende selskaber er erableret i lobet af 2} Altovervejende leasingaktiver. Leasingaktiver i pengeinstitutejede
perioden. finansieringsselskaber er i et vist omfang placeret under ethvervs-
1) Herunder udlan til erhvervsdrivende til keb of personbiler og varige massige udiin.

forbrugsgoder.



8 Priser og lonninger

Pct.
12-MANEDERS STIGNING
Engrosprisindaks
20 Forbrugerprisindeks | | | | | a0
Nattoprisindeks /
—— Timeafortjenaste
15 { \ ! | | | | 16

10 Pl e S H/ | DA | !

y L
k \ |
i o ; \ —
5 / I I 4 B 5
s |

o o]
B B
-10 =
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1986 1986 1987
Engros- Forbruger- Netto- Time- Engros- Forbruger- Time-
prisindeks’) | prisindeks?) | prisindeks?} | fortjeneste?) | prisindeks') | prisindeks?) fortjenested)
. Lo Indeks
Ar-til-4r stigning i procent 1980 =100 | 1980 = 100 1980 = 100 Kroner
1978 ...l 5.4 10.1 7.5 10.4 78 81.2 81 48,92
1979 .o 9.9 9.6 7.6 11.5 85 89.¢ G0 54.56
980 ...l 17.6 12.3 0.7 11.4 100 100.0 100 60.79
1981 ... 15.0 11.7 il3 9.0 115 111.7 109 66.27
1982 ... ..., 10.4 10.1 10.4 10.6 127 123.0 121 73.31
1983 ... ... ... 5.5 6.9 6.2 6.5 134 131.5 128 78.11
1984 ... ... 7.5 6.3 6.0 4.8 144 139.8 135 81.8¢
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 i51.7 149 90.74
1987 ...l 0.0 4.0 31 .. 138 157.8 o .
1985 Jan......... 5.0 5.8 5.5 4.8 147 143.5 137 83.34
Aprl . ... .. 4.9 5.8 5.8 4.1 150 146.0 141 85.42
Juli oo 3.5 4.6 4.8 5.3 149 146.4 142 86.56
Okt. ....... 0.7 3.9 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
April ... ... - 7.3 4.0 0.5 5.9 139 151.8 149 90.45
Juli ool - 8.7 3.6 - 0.1 5.1 136 151.7 150 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 ... L. - 2.2 3.1 2.7 10.1 136 156.5 164 99.58
Juli ool 2.2 4.1 4.0 10.4 139 157.9 165 100.52
Oke. ....... 2.9 3.9 4.2 140 160.0
1988 Jan. ........ 2.9 4.3 4.6 140 161.3
Feb......... 4.4 5.2 5.6 141 162.6
Marts. ... 3.7 4.7 5.0 141 163.2
Anm.: Arstallene for de anforee prisindeks er gennemsnit af maneds- Inklusive udgifter til bolig. Vagtene bliver lebende reguleret og er
indeksene. nu baseret pi forbrugssammenszeaingen i lenmodragerhushold-
1) Ekskiusive alle indirekte skatter bortset fra told og importafgif- niager i 1981, hvor vegtene er ajourfert for prisudviklingen frem
ter. Vaegtene er baseret pd engrosemsataingen i 1980. Til og med il april 1984, Til og med 1980 benzvnt minedsprisindekset, der
1979 omregnet af Nationatbanken fra oprindelig basis 1975 = 100. indgik i beregningen af reguleringspristallet, som blev anvendt ved
2} Vazgtene bliver lebende regulerer og er nu baseret pé sammenszt- regulering af lenninger.
ningen af det samlede forbrug i 1981 fort frem med prisudviklin- ) Gennemsnitlig dmefortjeneste for mandlige arbejdere i industri,
gen til april 1984, Inklusive udgiftes til bolig. Til og med 1979 om- hindveerk samt bygge- og anlzgsvitksomhed i det pigzldende ar
regnet af Nationalbanken fra oprindelig basis. eller kvartal.

3) Eksklusive direkee og indirekre skarter samt offentlige pristiiskud.



Effektiv rente af et udvalg af barsnoterede obligationer 29
samt mindsterenten

ULTIMO MANEDEN

Pct.
20-Arig enhadaobligation
27
2-Arigt s1etsgeeldsbevis
24 —— Kassekreditrentesats | banker og sparekassaer’]
= =+ Mindsterenten®)
21 -+ h

27

24

21

8 3 f" 9
L=} - 6
1982 1983 1984 19856 1986 1987 1988 .
Statsobligationer Realkreditobligationer
Gennen-
. . 5 10 10 10 9 snit
gsgilss- R o pet pet?) pee?) pet.’) pet.%) ffai . Mindste-
. cffektiv
Ultimo?) E(D; vise ) Fardigamortiseret Fardigamortiseret antal &r obliga- fentent)
-Arige) senest efter serfens lukning tiens-
rente’)
2004 1 1993 | 2007 30 26 | 10 I 3
Procent p.a.

1977 ..., 17.12 . 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 e
1981 ......... 18.87 20.91 19.63 20.02 19.93 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 19.38 e
1983 ......... 12.16 12.96 12.73 11.87 12.83 12.61 12.65 12.65 12.64 e
1984 ......... 13.30 14.60 14.16 11.92 14.75 14.77 14.18 13.94 14.02 d
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 ......... 10.34 12.05 10.61 10.14 12.79 12.61 11.67 9.61 11.73 10
1987 Juli...... 10.87 12.18 11.17 10.66 12.59 12.41 11.55 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
Oke...... 11.45 12.56 11.66 10.54 13.43 13.31 12.10 11.52 12.65 10
Nov. .... 10.58 11.84 10.97 9.86 12.84 12.70 11.79 8.33 11.91 10
Dec...... 10.34 12.05 10.61 10.14 12.79 12.61 11.67 9.61 11.73 10
1988 Jan. ..... 9.76 11.18 9.95 9.94 12.00 11.82 10.72 9.30 11.01 10
Feb. ..... 9.47 10.91 9.58 9.92 11.85 11.69 10.48 9.62 10.81 10
Marts 9.75 11.22 9.90 4.50 12.13 12.02 10.37 9.97 11.06 10

1} Vejet gennemsnit af bankers og sparekassers typiske rente inktusive
lebende provision for nybevilgede udlin med adgang til variabel
udnyttelse. Omregnet tif effektiv helérsrente.

2) Den effektive rente pd heldrsbasis som beregnet af Kabenhavns
Fondsbers. Til og med 1979 omregnet af Nationalbanken fra to
gange den effektive halvirsrente.

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

4) Til og med marts 1986 10 pct. 8-10-drigt serieldn. Til og med
december 1986 8 pet. 5-6-drigt serielin.

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

) Rentetilpasningsiin. Til og med 1980 9 pet. Til og med 1982
12 pee. Til og med marts 1986 10 pet.

7) Vejer gennemsnit af samtlige serier/afdelinger pg kurslistens sek-
tion I og IL Til og med 1981 dog vejet geanemsnit af samelige
statspapirer samt alle 4bne serier af almindelig og sarlig realkredit.

#) 1 henhold til kursgevinstloven.



30 Bantkers og sparekassers effektive udléns- og indlinsrenter

Udlin Indiin
Hetaf Heraf
Gennem- Gennem- 2 R
snit af U(jllile sait af Inudlan qul 1{1; Seerli
samtlige med ad- Andre samtlige pa an- ba DEEgE Aftale-
wdlan gang til udlin) indlin fordring maneder indlins- indlin
variabel uden og der- former
udnyttelse check over
Procent p.a.
Banker
1983 1. kvt..... 18.4 18.4 18.7 11.4 9.1 13.0 14.6 .
20— ... 15.7 15.4 16.3 2.6 7.9 11.0 i2.8 .
3o— ... 15.4 15.0 16.1 9.2 7.7 10.8 12.6 .
[ S 15.3 14.9 15.9 9.5 7.7 10.9 13.3 .
1984 1. kvt..... 15.1 14.8 153.6 8.9 7.3 10.1 0.4 11.4
2.0 — 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. kve... .. 15.5 15.3 16.0 9.1 7.6 9.6 11.7 11.8
2, — ... 15.7 15.5 16.1 9.2 7.8 9.9 11.7 11.0
3. — .. 14.4 14.0 14.8 8.0 7.3 8.8 10.4 10.1
4, — ... 13.7 13.3 14.3 7.7 6.9 7.8 9.7 10.0
1986 1. ker..... 13.2 12.9 13.6 7.2 6.8 7.3 8.6 9.3
2, — ... 12.5 12.2 13.1 6.7 6.4 6.8 7.9 8.7
3. 12.5 12.1 13.1 6.7 6.5 6.5 7.8 9.0
4, — ... 12.5 12.2 13.0 7.2 6.4 6.4 7.8 9.4
1987 1. kvt.. ... 13.0 13.0 13.2 7.7 6.6 6.9 7.8 10.5
2, — ... 13.6 13.5 13.8 7.7 6.6 7.1 8.0 10.1
3, — . 13.5 13.3 13.8 7.6 6.7 7.1 8.0 9.8
4, — ... 13.4 13.3 13.7 7.7 6.6 7.1 8.0 10.0
Sparckasser
1983 1. kvt..... 18.8 19.0 19.1 10.7 6.1 12.6 16.3 .
2. — ... 16.4 16.3 16.8 8.8 5.0 10.3 13.2 .
3 — . 16.9 16.0 16.3 8.3 5.0 10.2 12.7 .
4, — ... 16.1 15.7 16.7 8.4 5.1 10.2 12.2 .
1984 1. kvt..... 15.5 15.3 15.8 8.3 5.1 9.5 11.2 11.7
2. — ... 15.6 5.5 16.0 8.3 5.1 9.6 10.8 11.2
3. e 15.9 15.6 16.2 8.5 5.4 9.7 11.6 11.4
4., — ... 16.3% 16.3 16.6 9.¢ 5.8 9.7 12.6 12.0
1985 1. kvt..... 16.2 16.0 16.5 8.3 5.7 9.4 11.7 11.8
20— 16.6 16.3 17.2 8.8 5.9 9.4 12.0 11.1
3. 15.4 15.3 15.8 7.7 5.3 9.0 11.2 11.1
4. — ... 14.5 14.2 15.0 7.0 4.9 8.3 10.0 10.¢
1986 1. kvt..... 13.5 13.7 13.6 6.6 5.2 8.0 9.1 9.4
2. — . 13.0 13.3 12.9 6.2 5.0 7.4 8.0 9.1
- 13.1 13.4 13.0 6.0 5.0 6.9 7.8 8.8
4, — ... 12.8 13.3 12.6 6.7 5.1 6.9 8.0 9.8
1987 1. kvt... .. 13.3 13.7 13.2 6.8 5.4 7.0 7.8 10.0
2. — . 13.6 14.3 13.3 7.1 5.8 7.1 8.5 10.0
3o— . 13.5 13.9 13.3 6.9 5.7 7.3 7.8 9.6
4, — ... 13.5 14.2 13.1 7.0 5.6 7.4 7.8 9.9
Aam.: Periodens renteindtzgter respektive renteudgifter er sat i for- sion o stiftelsesprovision. Stiftelsesprovision og underkutrs indreg-
hold il periodens gennemsnitlige saldo for de pigzldende nes i det omfang, bekendtgerelsen om bankers og sparckassers
udlins- respeksive indlinsformer, omregnet til effektiv rente regnskabsaflzggelse foreskriver.

pé heldrsbasis. Renteindtzegter omfatter rente, lebende provi- 1y Omfatrer ikke veksler, byggelin og prioriterslin.
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Rentesatser i en rekke lande

Rente for 3-méneders interbankindskud
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7} 3-mineders pengemarkedsrente.

2) 3-méneders eurorente.

3} 3.mineders skatkammerbeviser.

4} Danmark: Serielin. @vrige lande: Sidende Jan.



32 Nationalbankens vigtigste rentesatser
Diskonto og Almindelig Diskonto og Almindelig
Geldende fra rediskonto udlénsrente Geeldende fra rediskonto udlinsrente
Procent p.a. Procent p.a.
{1975 l.jan.) ..... 10 11 1979 17. segt. . 11 12
14.9an, ..... 9 10 1980 18.feb. .... 13 14
Foaprl ... 8 9 19. sept. ... 12 13
18.ang. ..... 7 8y 27. okt. il 12
1976 18, marts 8% 9% 1982 30. nov. 10 11
5.o0kt. ..... 11 12 1983 22. marts ... 8% 91
7.dec. ..... 10 11 22.aﬁr1] ce 7% 81z
1977 3. maris 9 10 27, okt. ... 7 8
1978 25.juli, ..... 8 9 (1988 31.martts) ... 7 8
1979 15.um ... 9 10
Rente ved beldning af indlansbeviser!)
Geidende fra Procent p.a. Gzldende fra Procent p.a. l Gexldende fra Procent p.a.
1985 l.aug. ...... 9 1987 2.feb....... 10% 1987 9.juni...... 9
19.dec. ...... 81 17. marts .. .. 10
1987 OG.jan........ 9% 26. — 9%
Rente af uzk og indestdende pd foliokonto?)
Trek Indestdende
Geldende fra
Procent p.a.
1987 3.aug....... ... ... ...l 9 8%
GoBRC. - o 9 8%
(1988 31.marts) . ... ...t g 84
Rente ved dag-til-dag udlin via pengemarkedet?)
Gealdende fra | Procent p.a. Gzldende fra Procent p.a. | Geldende fra Procent p.a.
1985 16, april ... ... 0% 1985 19.dec. ... .. 9 1987 12.jan....... 11
15.0ke..... ... 10% 1987 G.jan....... 1044 17. marts. .. .. 103
16. - ... ..., 103, 8 - ... 12 26. - 10
4. n0v. ... 9% 9.~ 14 9 juni...... 9%

1} Indlinsbeviser med forfald efter 15. september 1987 kan ikke beld-
nes, . note 2.

?} Fra og med 3. august 1987 indfertes en adgang for pengeinstitutter
tilshuttet de kreditpolitiske aftzler til ntagning i Nationalbanken
i form af dag-til-dag urzk pi foliokonto. Maksimum for trak ud-

trykkes som en andel af pengeinsticuttets egenkapital mv. Sam-
tidig indfertes forrentning af indestdende pi foliokonto.

3} Tabellen apgiver, hvorndr renten er blevet wndret. Nationalban-
ken har kun interveneret i pengemarkedet, nir de avrige lineord-
ninger ikke har veeret tilstrzkkelige, senest den 31. jult 1987



Nationalbankens diskonto og marginalrente ved udlin til

Pct.

pengeinstitutierne samt pengemarkedsrenten

Rente ved pengeinstitutternas lAntagning | Nationalbanken?)

Diskonto
16

—— Dag-til-dag pengemarkedsrente (daglige observationer)

— — - Dag-til-dag pengemarkedsrente (manedsgannamsnit)

M. J

. J.
1987

w
o

J. rE
1988

33

1} Renten ved trek pa foliokonto. Til og med juli 1987 beliningsrenten for indlinsbeviser. Nir Nationalbanken har interveneret i pengemarke-

dex, er renten ved udlin i pengemarkedet anvendt.

Dag-til-dag pengemarkedsrente

Gennem- . Reate Gennem- . Rence
p Hajest Lavest af serlige . Hajest Lavest af serlige
st indskud?) snit indskad!}
Procent p.a. Procent p.a.
1986 April ... 9.15 Oy 875 5.15 April .. 16.00 10 10 10.00
Maj..... 9.00 Gy 8% 5.00 Maj. ... 10.00 10 10 10.00
Juni . ... 5.10 S, 83y 4,10 Juni ... 9.62 10 9716 9.62
Juli..... 9.25 94 P 4.25 Juli. ... 9.49 9l 93/g 9.49
Aug. ... .10 QY 8% 4.10 Aug. .. 9.34 Sifs 9 9.34
Sept. ... 9.17 oYy 83/ 5.17 Sept. .. 9.37 9% 9 9.37
Okt..... 9.25 QY 9y 6.25 Okt. . .. 9.46 I 9lfis 9.46
Nov..... 9.22 91y 9 6.22 Nov.... 9.34 9g 8% 9.34
Dec..... 9.25 PRIt 9Ys 6.25 Dec. ... 9.25 Gtifie 8136 9.25
1987 Jan. . ... 11.00 4 91/ 8.00 1988 Jan. ... 8.93 G 814 .
Feb. .... 11.00 i1 11 9.00 Feb. ... 8.59 B 83/s .
Marts . .. 10.66 11 10 10.66 Martts . . 8.71 813/ 83/ e

Anm.: Daglige omsztningsgennemsnit.
1y Serlige indskud i Nationalbanken, se side 15, forrentes med petio-
dens gennemsnitlige dag-til-dag pengemarkedsrente eller med et

vatiabelt spmad herunder. Rentespaader fastsertes af Natonal-

banken.





