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

De internationale valutaforhold

Gennem det meste af foriret var forholdet mellem hovedvalutaetne stabilt, men fra
midten af maj til midten af juli steg dollaren med 10 pct. over for EMS-valutaerne for
herefter at variere omkring dette niveau uden nogen sikker tendens. Styrkelsen af dol-
laren var foranlediget af en forstzrket tillid pd valutamarkederne il den amerikan-
ske gkonomi efter en rzkke tegn pd eget aktivitet og et faldende amerikansk handels-
balanceunderskud og skyldtes herudover en stramning af pengepolitikken 1 USA.

Den japanske yen steg i samme tidsrum, dvs. fra maj til begyndelsen af august, med
ca. 5 pet. over for ECU.

Engelske pund steg i marts til en kuts over 3,00 tyske mark, efter at Bank of England
opherte med at intervenere for at holde pundkursen nede. Efter renteszenkninger 1 april
og maj og 7 p& hinanden folgende forhajelser af den korte rente pd i alt 3% pet. 1 juni,
juli og august steg pundet i forhold til EMS-valutaerne til en DM-kurs p4 lidt over 3,20.
Hensigten med renteforhajelserne har fotst og fremmest varet at dempe den kraftige ef-
tersporgselsvekst og at reducere inflationen, der ligger over niveauet i de fleste EF-
lande.

Svenske og norske kroner styres efter valutakurve, der afspejler landenes samhandels-
menstre, og er som folge af stigningen i dollaren steget med 1-2 pct. over for ECU siden
begyndelsen af maj.

Det enropaiske valutakurssamarbeide (EMS)

Den danske krone bevaegede sig i det forlebne kvartal fra en position midt i EMS-
bindets nederste halvdel til en position i toppen af bindet. Rentespandet over for ud-
landet har varet faldende, jf. nedenfor, men alligevel har der vaeret kraftig efterspergsel
efter danske kroner i valutamarkedet, mest pa grund af udenlandske keb af kroneobliga-
tioner. Nationalbanken har lejlighedsvis interveneret, nar kronen har nzrmet sig den
ovre interventionsgrense, 1 begyndelsen af august svaekkedes kronens position, hvorefter
kronen I4 midt i bdndets gverste halvdel.

Ogsi den franske franc er blevet styrket siden maj og ligger nu i midten af bindet. De
evrige valutaers bevegelser har veeret beskedne. Tyske mark, hollandske gylden og irske
pund ligger fortsat i den evre halvdel, mens belgiske franc ligger i bund, jf. tabel- og
figurafsnitter side 6. Den italienske lire, som har en foreget udsvingsmargen, har i perio-
den ligget 2-3 pct. under bandets midte.



Tabel 1 Betalingsbalancen og dens finansiering
Dxkket ved:
Renter Andre Lobende . . s
ke | SN | e | e | O [ pive Tk
bytter paster Palt kapital- kapital- reser-
import impott?) verne
Milliarder kroner

1987 ..., ~0,9 - 1282 9,0 - 20,1 20,9 34,7 ~35,5
1987 1. kvt. . 0,3 - 5.8 2,0 - 35 17.5 - 17 ~12,3
2 — . 1,3 - 89 2,1 - 55 1,8 18,2 - 14,5
5 — . 0,2 - 68 3.1 - 35 1,8 4.4 - 27
4 — . -27 - 6,7 1.8 - 76 - 0.2 13.8 - 6,0
1988 1. kvt. . 3,0 - 7.0 2,1 - 19 0.8 4,1 - 30
2. — . -3 ~ 8,0% 2,5% - 5,8% 1,2 1,6 - 7,0
Juli ... 3,1% 7,04 - 12.8%

1} Til og med 2. kvt. 1988 inklusive uregistreret kapitalimport samt fejl og udeladelser. Tjuli 1988 kun registreret privar kapital-
impott.

I kraft af dollarens stigning var indekset for den effektive kronekurs som beregnet af
Nationalbanken medio august faldet med 3% pct. siden 4rsskiftet. Efter at have ligget
pi et hajere niveau i 1987 er kronekursen hermed tilbage pi det gennemsnitlige niveau
for 1986.

Betalingsbalancen

Gennem en lzngere periode har betalingsbalance- og udenrigshandelsstatistikken
veeret forsinket, men i juli og august offentliggjorde Danmarks Statistik udenrigshandels-
og betalingsbalancetal for forste halvdr. Som vist i tabel 1 er handelsbalanceoverskuddet
i forhold til ferste halvdr 1987 steget med godt i mia.kr. Denne forbedring svarer il
stigningen 1 nettoeksporten af skibe mv. Tolkningen af tallene vanskeliggares imidlertid
af, at udenrigshandelsstatistikken og toldklareringen fra begyndelsen af 1988 er blevet
omlagt, og at import for et betydeligt belab kan vre blevet registreret i december 1987
I stedet for i januar 1988.

Frem til udgangen af 1987 har vaerdien af den danske industrieksport udviklet sig som
de pvrige curopwxiske landes industtieksport opgjort i samme valuta. 1 forhold til USA og
en rekke asiatiske lande har Danmark dog — ligesom de evrige eutopaziske lande - tabt
eksportmarkedsandele, nir disse opgares i faste priser. [ forste halvir 1988 under ét har
industrieksporten, korrigeret for sxson, ligget svagt under niveauet i 4. kvartal 1987 og
har derfor neppe — hverken 1 faste eller lobende priser — kunnet holde trit med den
generelle udvikling i verdenshandelen.

Importen faldt 1 1987 pd grund af en nedgang i det private forbrug og ethvervsinveste-
ringerne. Importen har dog ligget hejere, end det kunne forventes pa baggrund af efter-
spergselsudviklingen. Ogsd p4 hjemmemarkedet har dansk industri siledes mistet mat-
kedsandele. Til en vis grad afspejler dette den szedvanlige stigning 1 den internationale
arbejdsdeling og egede markedsandele for amerikanske og asiatiske varer, jf. ovenfor,
men udviklingen m4 ogsd ses pd baggrund af svekkelsen af konkurrenceevnen i kraft af



de meget heje lonstigninger igennem 1987. Selv om der er sket en afdempning af len-
stigningstakten i 1988, er den imidlertid stadig over lonstigningstakten i de lande, Dan-
mark konkurrerer med. S3 leenge det er tilfeldet, er det vanskeligt at bremse tabet af
eksport- og hjemmemarkedsandele.

Ved en vurdering af udviklingen pi betalingsbalancens lobende poster ber det end-
videre tages i betragtning, at nettoovetforslerne fra EF mi forventes at blive reduceret
med knap 1 mia.kr. fra 1987 til 1988, og at renter og udbytter til udlandet pges med 1-2
mia.kr. om ret alene som felge af, at udlandsgzlden til stadighed vokser p grund af
det lebende betalingsbalanceunderskud. Til gengzeld er der det lyspunke, at nettotjene-
steindtzzgterne (sotransport mv.) er steget i 1987 og ventes at stige yderligere i 1988.

Underskuddet pd betalingsbalancen udgjorde i 1. kvartal 1,9 mia.kr., hvilket er det
mindste underskud i éc kvartal i flere 4, men denne opgerelse er praget af de samme
ekstraordinzre forthold som handelsbalancen. I 2. kvartal udgjorde underskuddet 5,8
mia.kr.

Udviklingen p4 betalingsbalancens kapitalposter frem til og med juli viser, at kapital-
importen under ét har oversteget betalingsbalanceunderskuddet, siledes at valutareser-
verne ef steget fra 68 mia.kr. ved drsskiftet til 90 mia.kr. ved udgangen af juli.

Det starste bidrag il kapitalimporten har salget af vaerdipapirer til udlandet ydet, idet
nettosalget af kroneobligationer har udgjort 19 mia.kr. i &rets syv forste méneder. Da
obligationskurserne samtidig er steget, er vaerdien af udlandets kroneobligationsbehold-
ning oget til godt 80 mia.kr. svarende til 8-9 pct. af den citkulerende obligationsmasse.

Danskete har forelgbig i 1988 kebt udenlandske vaerdipapirer for 3 mia.kr. samt til-
bagekeobt danske aktier fra udlandet for % mia.kr. Finanslinsoptagelsen har udgjort 15
mia.kr., mens der et sket en nettotilbagebetaling af kommercielle Hin og keeditter pd 7
mia.kr. De evrige kapitalbevagelser har varet smi.

Likviditetsudviblingen

Udviklingen i pengeinstitutternes nettostilling over for Nationalbanken har veret
praeget af den kraftige kapitalimport. I minederne maj-juli har Nationalbankens valuta-
keb eksklusive nettooptagelse af statslin i udlandet udgjort 10 mia.kr., hvilket har resul-
teret 1 en tilsvarende forbedring af pengeinstitutternes likviditet.

Belyst ud fra Nationalbankens balance har statsfinanserne derimod ikke pavirket likvi-
diteten, idet salget af statspapirer har svaret til bruttokasseunderskuddet eksklusive af-
drag p4 udlandslin.

Selv om pengeinstitutternes likviditet er forbedret og var positiv ved udgangen af juni
og juli, har der fra dag til dag vzret betydelige variationer og dermed periodevis negativ
likviditet som folge af seedvanemassige fluktuationer I statslige ind- og udbetalinger.
Den sterste nettogzld til Nationalbanken, som pengeinstituttetne har haft i perioden,
har udgjort godt 8 mia.kr. Der har derfor ikke varec brug for at indga genkebsforretnin-
ger i obligationer, idet pengeinstitutternes normale lineadgang i hele perioden har ud-
gjort 25 pet. af deres egenkapital mv., svarende til ca. 19 mia.kr.

Den 1. juni blev der pi forssgsbasis startet en notering af Copenhagen Interbank
Offered Rates (CIBOR) og indgielse mellem pengeinstitutterne af Forward Rate Agree-
ments (FRA). CIBOR-satserne gzlder pengemarkedsudldn af 1, 2, 3, 4, 5 og 6 méneders
varighed; de indsamles, beregnes og offentliggeres af Nationalbanken som gennem-
snittet af de 4 midtesste satser stillet af 8 pengeinstitutter. En FRA svarer til et udlan
lobende fra f.eks. 1 méined til 6 méineder efter aftalens indgdelse. En FRA gennemfares
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ikke som faktisk 14n, men afvikles ved afregning af forskellen mellem den aftalte rente
og CIBOR-satsen for den pigaldende periode (i det nzvnte tilfzlde afregnes 1 maned
efter aftalens indgdelse forskellen mellem den aftalte FRA-rente og CIBOR-satsen pé
dette tidspunke for 5-méneders 14n). Matkedet kan derfor — i lighed med det kommende
futures- og optionsmarked for obligationer — anvendes af pengeinstitutterne til afdzk-
ning af renterisiko.

CIBOR-satserne opfylder FR A-aftalernes behov for en almindelig anerkendt notering
af repraesentative pengemarkedssatser, men kan herudover ogsi tenkes anvendt i andre
sammenhznge. En eget anvendelse af CIBOR-satser som reference ved fastleeggelse af
satser for aftaleind- og udlin vil siledes, som det kendes fra en rxkke andre lande,
kunne gare markedetne for ind- og udlin mere gennemsigtige.

Pengeinstitusternes balancer

Gennem 1. kvartal faldt pengeinstitutternes szsonkorrigerede ind- og udlin, mens de
1 2. kvartal er steget, jf. figur 1. Indlénene eksklusive serlige indlansformer 18 i juli 2 pet.
over niveauet i juli 1987, mens udlinene 13 4 pct. hojete. Indlinenes fornyede vaekst i de
seneste mineder er bl.a. uduryk for en aflejring af den kraftige kapitalimport.

Det er aftalt med pengeinstitutternes otganisationer, at basisstigningstakten for ind-
lin fastsztees uzndret til 7 pet. for 2. halvdr 1988. Indbetalingerne af szrlige indskud er
suspenderet indtil videre pa grund af den lave vackst i indldnene, men vil senest blive gen-
optaget, nir 12-mdneders vakstraten svarer il basisstigningstakten.

At udlinene siden begyndelsen af 1987 har udviklet sig ligesom indlinene, hvor ud-
linene tidligere voksede staerkere, skyldes, at den private sektors nettolintagning gen-
nem pengeinstitutterne er standset. Nettolintagningen i udlandet og gennem real-
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kreditten er dog stadig positiv, selv om det private forbrug, bolig- og ethvervsinvesterin-
gerne er faldet. Det er siledes for tidligt at afgore, om de senere drs wndringer i skatte-
lovgivningen m.m. giver tilstrekkelige incitamenter til pd lengere sigt at ege den pri-
vate opspating i det fornedne omfang.

Nedgangen i ind- og udlinene i 4rets forste maneder har medfert en reduktion af
vaksten i den private sektors finansielle balance, efter at denne i nogle 4r er vokset
stetkt. Endvidere er pengeinstitutternes andel af bruttoldngivningen faldet. Det mi dog
tages i betragtning, at pengeinstitutterne gennem deres udenlandske filialer formidler
en betydelig del af den private lintagning i udlandet.

Statistikken over pengeinstitutternes sektorfordelte ind- og udlin foreligger frem til
1. kvartal 1988. Mens det i 1987 iszr var husstandenc, der dempede vaksten 1 deres
pengeinstitutmellemveerender, si er det i 1. kvartal 1988 hovedsagelig ethvervene - i
sxrlig grad en rakke tjenesteydende erhverv — der har reduceret ind- og udlinene.

Veardipapirmarkederne

I forste halvir 1988 har der veeret en nettotilgang af statspapirer pa 16 mia.kr., som
forventes modsvaret af en tilsvarende nettoafgang i andet halvér. Bruttotilgangen af stats-
papirer har veret stort set ligeligt fordelt pd statsgldsbeviser, vatiabelt forrentede lin
og fastforrentede 1dn med 3-8 4rs lobetid.

Nettotilgangen af realkreditobligationer har i forste halvir udgjort 22 mia kr., hvilket
kun er en smule mere end i forste halvar 1987, hvot nettotilgangen bl.a. pd grund af
konjunkturtilbageslaget kun udgjorde 18 mia.kr.

Den private ikke-finansielle sektor, udlandet og fonde har sget deres obligations-
beholdninger i ferste halvir. Pengeinstitutterne har detimod fortsat nedbragt deres
beholdning med 6% mia.kr., jf. tabel- og figurafsnittet side 16. Nedbringelsen er ude-



lukkende sket ved frasalg af realkreditobligationet. Beholdningernes gennemsnitlige rest-
lgbetid og dermed pengeinstitutternes rentetisiko er hermed blevet yderligere reduceret.

Kapitaltilferslen gennem nyemissioner pd aktiemarkedet har varet beskeden i fatste
halvér, bl.a. pd grund af det lave kursniveau siden kursfaldene i oktober. P4 Kaoben-
havns Fondsbers er aktickurserne imidlertid steget med godt 20 pct. siden arsskiftet, si-
ledes at kursniveauet nu et hejere end i oktober 1987. Som vist i figur 2 er det samme til-
feldet i Japan, mens kurserne i de fleste andre lande ligger pa et lavere niveau. Vurderet
ved kursudviklingen gennem hele 1987 og 1988 har kursudviklingen pa det danske mat-
ked varet bemarkelsesvardigt rolig i forhold til udviklingen i andre lande.

Fondsbersteformen er fortsat planmaeessigt i 1988. I slutningen af maj pibegyndtes
den sdkaldt decentrale handel, hvotefter den elektroniske handel sker direkte meliem
barsmeglerselskabernes kontorer forskellige steder i Danmark. Midt i august handledes
op mod 400 obligations- og aktieserier elektronisk.

Renteudpiklingen

Siden begyndelsen af maj er den lange obligationsrente faldet fra 12% til 11% pct.
Den gennemsnitlige obligationsrente er faldet fra 11% til 10% pct.

Rentefaldet har veeret et selvstendigt dansk fenomen, idet pengepolitikken siden
apzil er blevet strammet forst { USA, senere [ Tyskland og England, hvor pengemarkeds-
renterne er steget med 1 til 2 pet. (i England dog 3-4 pet. siden sidst i maj} med delvis
gennemslag pd obligationstenterne.

Rentespaendet i forhold til udlandet er herved blevet nedbragt betydeligt. Primo
august 13 den danske obligationsrente siledes 1 pet. under den engelske, pa niveau med
den amerikanske og ca. 3 pct. over den tyske obligationsrente. Ved 4rets begyndelse var
rentespendet over for Tyskland 5 pet.

Det selvsteendige danske obligationsrentefald ma dels tilskrives et tilsvarende fald i
pengemarkedsrenterne, jf. figur 3, dels en kraftig obligationsefterspergsel fra udenland-
ske kabere, jf. beskrivelsen foran af kapitalimporten. Faldet i 3-méineders pengemar-
kedsrenten gennem maj og begyndelsen af juni skyldtes forbedringen af pengeinstitut-
ternes likviditet og formentlig forventninger om fortsatte forbedringer. En forbedring af
likviditeten, som medfeter, at pengeinstitutternes nettostilling over for Nationalbanken
andres fra negativ til positiv, kan i sig selv medfere en reduktion af dag-til-dag penge-
markedsrenten pi 3 pct., som et forskellen mellem renten ved indskud pi folio § Natio-
nalbanken og renten ved trk pd folio. Gennem de seneste méneder, hvor likviditeten
har varieret omkring balance, har pengemarkedsrenten varieret mellem disse to satser.

Den 16. juni og igen den 8. juli blev foliosatserne senket med % pct. og var siledes i
begyndelsen af august henholdsvis 8% og 7% pct. Rentenedszttelserne skyldes et anske
om at dempe det opadgéende pres pd kronen, der som nzvnt i et stykke tid har ligget
nar EMS-bindets gvre interventionsgranse, og skal herudover ses i lyset af forfrets kraf-
tige kapitalimport og de store valutareserver.

Forskellen mellem pengemarkedsrenterne og renten pé statsgzldsbeviser samt forskel-
len mellem denne rente og den lange obligationsrente har veeret stort set konstant gen-
nem de seneste méneder, men ligger pd et historisk set hajt niveau, hvilket dog indtil for
nylig ogsd har varet tilfeldet i Tyskland og i et vist omfang USA. Det har herudover
spillet en rolle, at udlandets eftersporgsel efter danske obligationer fortrinsvis har varet
rettet mod statsobligationer med mellemlang lebetid, og at pengeinstitutterne i begyn-
delsen af dret yderligere har nedbragt detes beholdning af realkreditobligationer. Den
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private sektor inklusive institutionelle investorer har dermed mirtec aftage hele nettotil-
gangen af lange realkreditobligationer.

Efter forhejelser pi % per. af de fleste pengeinstitutters udlinssatser i april har en
rekke pengeinstitutter i juni og juli nedsat typiske ind- og udlinsrenter med ligeledes
1 pct. Samtidig har rentesatserne for iszr aftaleindlinene i hejere grad fulgt faldet i
pengemarkedssatserne og er siledes faldet med 1'%-2 pet. siden 4rsskiftet. Pengeinsti-
tutternes rentemarginal ligger som folge heraf pi et hejere niveau end i 1987.

Prisudviblingen

Malt som vacksten gennem de foregiende 12 méineder i nettoprisindekset har inflatio-
nen varet tiltagende siden 1986, hvor den var nedbrage til 0,7 pet. Denne udvikling
skyldes alene, at der i 1986 og i et vist omfang ogsd 1 1987 var kraftige prisfald pa energi,
som nu er ophart. Som vist i tabel 2 har vakstraten i de indenlandsk bestemte priser lig-
get pa et uendret niveau, nemlig 4%-5 pet., frem til udgangen af 1987.

Den stigende inflationstakt i forste halvir 1988 afspejler siledes, at energipriserne
og huslejerne nu stiger i stort set samme takt som de gvrige priser, og at priserne pd en
rekke offentlige ydelser (kollektiv transport, porto, daginstitutioner mv.) et steget kraf-
tige.

Priserne pd andre importvarer end energi mv. er ligeledes steget, hvilket bl.a. skyl-
des gennemslaget af den nye 2% pct. arbejdsgiverafgift, der blev indfert fra drsskiftet.
For s& vidt angdr den del af prisudviklingen, der afspejler indenlandske lenninger og
avancer pr. produceret enhed, og som i tabellen er sammenfattet under ,,andre



Tabel 2 Udvikling i nettopriserne
Nett Inden- Offent-
ecto- . . landsk Fade- Bolig- B Andre
prte: Energi Import) infla- varet post lige faktorer
indeks tion ydelser
Vgt
1,000 | 0,104 | 0,139 | 0,757 I 0,198 0,200 I 0,060 I 0,293
Vexkst i forhold til dret for, pct.
1983 ........ 6,2 - 0,6 6,8 7.2 4.6 8,3 14,0 6,7
1984 ........ 6,0 - 0.2 5.8 7.1 8,6 6,1 7.4 6,6
1985 ..., 4,7 3,4 5,1 4,8 2.4 4.4 4,1 6,2
1986 ........ 0,7 - 24,7 0,3 4,5 1,6 3,6 2,6 7,0
1987 ........ 3,1 - 4,5 -0,1 4,5 0,8 3.8 3.4 7.7
1988 1. kvt. . 5,1 0,6 3,6 5.8 3.7 4,4 8,8 7.3
2. — . 5.1 4,2 5,0 5,2 3.7 5,0 8,9 5,3
Juli .. .. 4,6 0,9% 5,4% 4,8% 2,9% 5,4% 8,3* 5,3%

1) Ud over de importvarer, der indgér { energi- og fadevareposterne.

fakrorer”, har omlegningen af arbejdsgiverafgifterne i sig selv haft en prisdempende
effekt pd ca. % pct. Nér vekstraten i ,,andre faktorer” er faldet med mere end den for-
ventede effeke pd % pct., ma det tilsktives en faldende stigningstakt for lenninger og
avancer og sterre produktivitetsstigninger.

Udviklingen viser, at en del af den prisdempende vitkning af omlzgningen af ar-
bejdsgiverafgifterne forst er kommet i 2. kvateal. Det skyldes, at de fleste vitksomheder
ikke direkte har senket priserne omkring arsskiftet, men i stedet har udskudt eller redu-
ceret de prisstigninger, der pd grund af almindelige omkostningsstigninger skulle have
veret gennemfert i labet af 4ret.

Det mi dog understreges, at en drlig stigning i pettopriserne p4 5-6 pct. og en til-
svarende stigning i de undetliggende lenninger og avancer pr. produceret enhed er
uforenelig med opretholdelse af konkurrencevnen, idet den gennemsnitlige inflation i
de lande, Danmark har valutasamarbejde med, er et par procentenheder lavere.



C & G Bankens konkurs

Den 17. maj 1988 blev C & G Banken erkleret konkurs efter at have veret i betalings-
standsning siden 28. oktober 1987.

C & G Bankens sammenbrud havde en rekke lighedspunkter med lukningen af 6. juli
banken i marts 19871). Begge banker havde lidt store tab pi udlan til byggeprojekter,
hvor bankerne havde vurderet sivel projekternes skonomi som lintagernes kreditverdig-
hed for optimistisk. Det m4 endvidere understreges, at der var tale om relativt smé ban-
ker med en atypisk balancestruktur og for C & G Bankens vedkommende med en be-
grenset kreds af indskydere.

Problemerne i C & G Banken blev i ovrigt i farste omgang afdakket i fordret 1987 som
en udleber af Banktilsynets gennemgang af den betalingsstandsede 6. juli bank. Ved en
nzrmere undersogelse af C & G Banken konstateredes dels, at bankens engagement
med et byggeselskab vasentligt oversteg bank- og sparekassclovens grense for enkelt-
engagementer, dels, at C & G Bankens hensattelser til imedegielse af tab i 1986-
regnskabet ikke slog til, og at der var behov for yderligere henszttelser pa ca. 100
mill k. For at imedegd denne svekkelse af bankens kapitalgrundlag stillede to af hoved-
aktionzrerne sxrlige kautioner pd i alt 75 mill.kr. for to af bankens engagementer,
ligesom hovedaktionzrerne indsked ydetligere ansvarlig indskudskapital. Endvidere
garanterede to af hovedaktionzrerne for en aktickapitaludvidelse pi 20 mill kr. Sam-
tidig forlangte Tilsynet ugentlig rapporteting vedrerende udviklingen i et par af de
stette cngagementer.

Pi baggrund af hovedaktionzrernes opslutning og det af Tilsynet etablerede ind-
seende med udviklingen i C & G Banken besluttede Nationalbanken at foresette likvidi-
tetsstotten til banken ogsd ud over den normale grense pa 100 pct. af egenkapitalen.

I lobet af september og oktober afdzkkedes imidlertid stadig sterre tab og tabstisici 1
C & G Banken, og efter et mellemspil, hvor engagementet med byggeselskabet sogtes
udskilt i et szerligt selskab med kapitalindskud fra Kreditforeningen Danmark og ban-
kens hovedaktionazrer, viste en opgerelse i slutningen af oktober 53 store tab, at forseg
pa yderligere kapitaltilforsel métte anses for urealistiske, og banken gik i betalings-
standsning den 28. oktober. Nationalbankens udldn til C & G Banken var pd dette tids-
punke 369 mill.kr.

I manederne efter betalingsstandsningen blev der fra tilsynet med betalingsstands-
ningsboet udfoldet store bestrzbelser pi at etablere en afvikling af C & G Banken ad
modum den ordning, der var blevet etableset for 6. juli banken. I henhold til det senest
foreliggende forslag skulle Nationalbanken konvertere en betydelig del af sit tilgode-
havende til ansvarlig indskudskapital, som stort set mitte forventes tabt, medens den
anden store kreditor Kreditforeningen Danmark skulle overtage engagementet med det
nevnte byggeselskab, ligeledes med et betydeligt forventet tab. C & G Bankens penge-
markedskreditorer (andre banker og sparckasser) skulle akkordere en mindre del af deres

1) Nationalbankens pressemeddelelse af 1. juli 1987 aftrykt i kvartalsoversigten august 1987 og som bilag 11
Nationalbankens drsberetning for 1987.
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tilgodehavende. Alle svrige kreditorer ville blive dzkket fuldt ud, men konstruktionen
indebar tillige et betydeligt offentligt bidrag i form af tabt skatteprovenu.

Over for tilsynet med betalingsstandsningsboet tilkendegav Nationalbanken, at man
ville forholde sig afventende og tage stilling il afviklingsplanen, nir den var feerdigfor-
handlet med de avrige kreditorer. Da det imidlertid ikke lykkedes tilsynet at opn2 en af-
tale med disse kreditorer, blev C & G Banken den 17. maj erklzret konkurs. National-
banken ville i givet fald have lagt vagt pd en nogenlunde ligelig behandling af de for-
skellige kreditorer og pd rimeligheden af det samlede tab for Nationalbanken og den
evrige offentlige sektor — i kraft af tabt skatteprovenu. P4 begge disse punkter var det
fremlagte forslag ikke tilfredsstillende fra Nationalbankens synspunkt.

For Nationalbankens holdning var det tillige afgarende, at indskyderne i C & G Ban-
ken ville blive omfattet af den nyetablerede indskudsgarantiordning. Nationalbanken
havde tidligere i forbindelse med afviklingen af 6. juli banken tilkendegivet, at sifremt
der blev opniet en forbedret sikring af indskyderne gennem en almindelig indskuds-
garantiordning, mdtte det indebere, at Nationalbanken ikke i fremrtidige tilfzlde ville
kunne pdtage sig at garantere de tilgodehavender, der ikke dxkkedes af en sidan ord-
ning. Under den i mellemtiden gennemferte indskudsgarantiordning dakkes indestien-
der pa en rxkke pensions- og berneopsparingskonti fuldt ud og evrige nettoindldn op til
et maksimum pa 250.000 k. pr. indskyder.

Nationalbanken har pitaget sig administrationen af indskudsgarantiordningen, og
medio juni udsendtes engagementsoversigter til ca. 1.100 indskydere i C & G Banken,
som 1 henhold til en forelobig opgarelse vil f4 dekket indlin pi henved 50 mill.kr.

Nationalbanken har i regnskabet for 1987 foretaget en henszttelse pi 369 mill kr.,
dvs. svarende til hele det nzvate udlén til C & G Banken. Der kan endnu ikke siges no-
get om sterrelsen af konkursdividenden, som vil vaere afgerende for Nationalbankens
endelige tab.
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Etablering af det indre matked 1 EF
for finansielle tjenesteydelser

v/cand. polit. Ole Hollensen, Pengepolitisk Kontor

Siden fremkomsten i juni 1985 af Kommissionens hvidbog om skabelsen af et fzlles
indre marked er der gjort vesentlige fremskridt i bestrabelserne pd at harmonisere reg-
lerne for udveksling af finansielle tjenesteydelser over grenserne. I lobet af 1988 og 1989
venter man at fi vedtaget de tre direktivforslag, der samlet fra udgangen af 1992 skal ud-
gore hovedhjornestenen i reguleringen af et feelles indre martked for bankvirksomhed,
nemlig forslaget om definition af egenkapital), forslaget om solvenskrav?) og endelig
forslaget til 2. bankharmoniseringsdirektiv?).

Disse direktivforslag folger hvidbogens strategi, hvad angir skabelsen af et fzlles in-
dre marked, dvs. princippet om hjemlandskontrol og gensidig anerkendelse af autorisa-
tioner. Dette princip indeberer, at et pengeinstitut kun skal opnd én tilladelse til at
dtive pengeinstitutvirksomhed i sit hjemland, for at det har ret til at prastere tjeneste-
ydelser i alle medlemslandene. Et pengeinstitut kan valge, om salget af tjenesteydelser i
et andet medlemsland skal ske som graznseoverskridende vitksomhed eller ved etableting
af en filial i det land, hvor tjenesteydelsen prasteres. Princippet indebzrer ligeledes, at
et pengeinsticut kun skal vaere underlagt €t lands tilsynsmyndighed, bide hvad angr
pengeinstituttets akrivitet i sit hjemland, og hvad angar dets aktivitet i andre lande.

Denne artikel vil forst redegare for baggrunden for direktivforslagene. Dernzst rede-
gares kort for indholdet af hvert af de tre direktivforslag. Til slut beskrives nogle speciel-
le danske problemstillinger i forbindelse med de pigzldende direktivforslag.

Det ber indledningsvis understreges, at der stadig forhandles om de péigzldende di-
rekeivforslag, og at der mi péregnes ikke uvasentlige xndringer i dircktiveeksterne, for
de endelig kan vedtages. Endelig ber det ogsd understreges, at de pigxldende direktiv-
forslag er minimumsdirektiver, dvs. de nationale myndigheder kan fastsztte strengere
regler, men ikke lempeligere, for hjemlandets finansielle institutioner end dem, der
gzlder ifolge direktivteksterne ogsi efter direktivforslagenes eventuelle vedtagelse.

1} Andret forslag til Radets direktiv om kreditinstitutters egenkapital. Kom.(88)15, endelig udgave (offentlig-
gijort i De Euzopaiske Fallesskabers Tidende nr. 88/C 32/02). Oprindelige forslag offentliggjort i De Euro-
pwxiske Fellesskabers Tidende nr. 86/C 243/09.

2} Forslag il ®adets direktiv om solvensnegletal for kreditinstitutcer. Kom.(88)194, endelig udgave {offendig-
gjort 1 De Europziske Frllesskabers Tidende nr. 88/C 135/05).

3} Forslag til Rédets andet direkiiv om samordning af lovgivningen om adgang til at optage og udeve virksom-
hed som kreditinstitus og om ®ndring af direkeiv 77/780/E@F. Kom {87)715, endelig udgave (offentlig-
gjore i De Buropeziske Fzllesskabers Tidende nr. 88/C 84/03).
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Baggrand for direbtivforsiagene

Selv om fremkomsten af Kommissionens hvidbog om det indre marked har skabt
mere dynamik i harmoniseringsbestrabelserne, er det vigtigt at fremhzve, dels at der pa
globalt plan gennem Cooke-komiteenst) arbejde allerede foregr vigtige bestrebelser p
at harmonisere bdde definition af egenkapital samt solvenskrav, dels at de direktivfor-
slag, der her besktives, mé betragtes som udbygninger af de mange direktiver og initia-
tiver, der allerede er vedtaget og indfert i EF angdende bankvirksomhed. I bilag 1 il
denne artikel gives en oversigt over de vigtigste af de direktiver og henstillinger, der alle-
rede er vedtaget til regulering af bankvitksomhed. Listen er ikke udtemmende, da en
rekke direktiver angdende kapitalliberalisering og inden for selskabsomridet ogsi over
indflydelse pd grundlaget for at drive bankvirksomhed inden for EF.

L arbejdet med direktivforslagene om definition af egenkapiral og solvenskrav har man
tilstrebt den sterst mulige overensstemmelse med Cooke-komiteens anbefalinger. Nér
det har veret nodvendigt at fremsaztte selvstendige EF-forslag angdende definition af
egenkapital og solvenskrav, skyldes dette isr, at Cooke-komiteens anbefalinger kun er
henstillinger til tilsynsmyndighederne, mens en vedtagelse af et EF-direktiv pi disse om-
rdder vil veere bindende for EF-landenes regetinger i den forstand, at landene forpligter
sig til gensidigt at anerkende hinandens tilsyn pd de omrader, direktivforslagene omfat-
tet. En sddan pligt til gensidig anerkendelse af hinandens tilsyn falger ikke af Cooke-
komiteens anbefalinger.

Direktivforslagene skal betragtes som udbygninger af det arbejde, der allerede er fore-
gdet, hvad angér skabelsen af et fzlles indre marked for finansielle tjenesteydelser. I for-
bindelse med vedtagelsen af det seneste direktiv om kapitalliberalisering?} blev det mu-
ligt for borgere i EF at eftersporge banktjenesteydelser fra banker i andre lande, f.cks.
ved at kunne foretage indskud i eller lane direkte fra udenlandske banker. De seneste di-
rektivforslag, der her beskrives, skal forbedre EF-bankernes muligheder for at udbyde
bankmzssige tjenesteydelser eller rette henvendelse herom til borgerne i andre medlems-
lande. En lang rekke tidligere vedtagne direktiver og henstillinger har allerede gradvis
forbedret mulighederne for, at pengeinstitutter kan drive bankvirksomhed i andre lande.
Serlig er der her grund til at fremhave det i bilag 1 under punkt 2 nxvnte direktiv af
12. december 1977 om samordning af lovgivningen om adgang til at optage og ud-
ove virksomhed som kreditinstitut (1. bankharmoniseringsdirektiv). Dette direktiv har
allerede palagt tilsynsmyndighederne i medlemslandene at tillade, at banker hjemme-
herende i andre mediemslande kan oprette filialer pi tilsynsmyndighedernes omride.

Herudover definerer 1. bankharmoniseringsdirektiv med senere @ndringer samtlige
de institutioner, der vil vaere omfattet af dirckeivforslagene om definition af egenkapital,
solvenskrav samt 2. bankharmoniseringsdirektiv. I en dansk sammenhzng er det vigtigt
at bemarke, at foruden de normale pengeinstitutter som banker, sparekasser og andels-

1} Cooke-komiteen eller The Basle Committee on Banking Regulations and Supervisory Practices er nedsat af
G10-landenes centralbanker, dvs. de 10 starste industrilande samt Schweiz. Endvidere har Luxembourg som
et vigtigr bankcenter dirckte deltaget i komiteens arbejde. Danmark har ikke direkte deltager i komireens
arbejde, men de danske myndigheder et lsbende blevet underrettet om resultater af draftelserne i komite-
en. For en beskrivelse af Cocke-komiteens arbejde se artikel af Ove Ingvard Nielsen: Tilsynemassige aspek-
ter af udviklingen i det internationale banksystem. Danmarks Nationalbank, kvartalsoversigt, februar 1987.
I'juli 1988 har komiteen udgivet en rapport: Intetnational Convergence of Capital Measurement and Capi-
tal Standards, BIS, July 1988, som indehoider komiteens anbefalinger angende definition af egenkapital
samt krav tl solvens.

2) Radets direkeiv af 24. juni 1988 om gennemforelse af traktatens artikel 67, se De Europeiske Fllesskabers
Tidende nr. 88/L 178/07.
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kasser er ogsé realkreditinstitucter, bortset fra Industriens Realkreditfond og Dansk
Landbrugs Realkreditfond, omfattet af de nzvnte direktiver. I direktivteksterne anven-
des da ogsi en bredere betegnelse, kreditinstitutter, om de institutioner, der er omfattet
af EF’s bestemmelser vedrerende banklovgivning. Denne betegnelse anvendes da ogsd i
det efterfolgende, men m3 ikke forveksles med danske begreber som realkreditinstitut-
ter, sztlige kreditinstitutter eller lignende.

Forslag il direktiv om kreditinsnitutters egenkapital

Under udarbejdelsen af forslaget om definition af egenkapital har man i vid udstrak-
ning bygget videre pa det felles grundlag, der siledes allerede var skabt for ensartet
regnskabsfaring og tilsyn pd konsolideret basis. I fothold til Cooke-komiteen har arbej-
det inden for EF varet lettet af, at EF-landene udger en betydelig mere homogen grup-
pe, hvad angdr banklovgivning, end G10-landene.

Dircktivforslaget skelner mellem interne og eksterne elementer af egenkapital?). De in-
terne elementer omfatter indbetalt kapital {eksempelvis vil dette i Danmark iflg. Lovom
banker og sparekasser mv. § 4 omfatte indbetalt aktie- og garantikapital i banker og spa-
rekasser samt indbetalt andelskapirtal for andelskasser). Herudover omfatter de interne
elementer teserver og andre henlzggelser, men kun sddanne, der er blevet formelt anet-
kendt, f.eks. ved at have varet opfert i et godkendt regnskab. I overensstemmelse med
regnskabspraksis i nogle lande (men ikke Danmark) kan ogsd generelle henlzggelser,
der ikke fremgir af det offentliggjorte regnskab, medregnes i opgerelsen af egenkapita-
len. Disse midler m3 ikke omfatte hensattelser til at dzkke tab eller veerdiforringelser,
der allerede er konstateret.

Et stort problem i forhandlingerne bide i EF og i Cooke-komiteen om definitionen af
egenkapital har veeret de mange forskellige overgangsformer mellem gzld og egenkapital,
som eksisterer i medlemslandene. Under parlamentsbehandlingen blev der siledes indsat en
bestemmelse om, at vaerdipapirer med ubestemt lobetid og andre lignende insttumenter
kan accepteres som interne elementet, forudsat at de opfylder folgende betingelset:

a) gzlden mj ikke kraeves tilbagebetalt pd ihendehaverens initiativ eller uden tilsyns-
myndighedernes forhdndsgodkendelse;

b) gelden skal kunne medga til deekning af tab ogsé i tilfaclde, hvor kreditinstituttet ik-
ke opherer med at drive virksomhed;

o) aftalen i forbindelse med gzldens stiftelse skal indeholde bestemmelse om, at kredit-
instituttet har ret til at udskyde betaling af renter pi gzlden;

d) langiverens krav mod det lintagende kreditinstitut skal efterstilles al anden ikke-
efterstillet gzld;

¢) de for udstedelsen af vardipapirerne gaeldende dokumenter skal indeholde bestem-
melse om, at gzelden og ikke-betalte renter skal kunne medgi til dzkning af tab, selv
om kreditinstituttet fortsat kan drive sin virksomhed.

Denne tilfgjelse sigter mod, at de sikaldte ,,perpetuals” i England og Irland, ,,titres
participatifs” i Frankrig og ,,Genussenscheine” i Tyskland kan tzlle med som interne
elementer i egenkapital. Ansvarlig inskudskapital, som anvendes i Danmark (jf. Lov om
banker og sparekasser mv. § 22), vil ikke kunne tzlle med som internt element, bl.a. fordi

1)1 de efterfelgende diskussioner af direktivforslaget har man opgivet at skelne mellem interne og eksterne cle-
menter, idet man si blot vil indsztte visse grenser for, hvor stot en del af kerneelementerne af egenkapitalen
enkelte kategoriet af egenkapitalen m3 udgare. Ansvarlig indskudskapital ma f.eks. ifelge det seneste forslag
kun udgere 50 pet. af kerneelementerne, jf. det efterfolgende.
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denne normalt er dreméilsbestemt og normalt kun kan anvendes til at dekke tab i til-
felde af et pengeinstituts likvidation.

De eksterne elementer omfatter midler, ,,som stilles til ridighed for et kreditinsticut,
men som ikke ejes og konerolleres fuldt ud af kreditinstituttet”. Hertil kan henregnes
ansvarlig indskudskapital, sifremt den opfylder en lang rekke kvalificerende betingelser
sisom at vaere fuldt indbetalt og at have en oprindelig lebetid pd mindst fem 4r. Der skal
ske gradvis nedskrivning af den ansvarlige indskudskapital de sidste fem 4r inden tilba-
gebetalingen, Myndighedernes godkendelse skal krzves i tilfzlde af tilbagebetaling for
tiden, og ligeledes skal myndighedetne godkende aftalen om, hvilke tab den ansvarlige
indskudskapital kan dakke og under hvilke omstzndigheder.

Endvidere omfatter eksterne elementer de belgb, som medlemmerne af et andelsinsti-
tut hefter for. Sddanne garantihzftelser kan dog kun medregnes i det omfang, de var
anerkendt af den lovgivning, der var gzldende i medlemsstaterne den 31, december
1984.

De eksterne elementer kan kun medregnes til egenkapitalen med et belgb, der maksi-
malt mi udgere 50 pct. af de samlede interne elementer. Egenkapitalen opgeres som
summen af de interne og de eksterne elementer.

Forsiag il direktiv om solvensnagletal

Dette direktiv skal fastleegge regler for udregning af et kreditinstituts solvensnegletal,
hvorved forstds egenkapitalens andel af kreditinstituttets aktiver og ikke-balanceforte
engagementer (vejet sammen med vaegte, der ligeledes fastszttes i direktivet). Det oven-
for omtalte direktivforslag om definition af cgenkapital fastlzgger siledes verdien af
telleren i den brek, som solvensnegletallet udgsr, mens de vejede aktiver og ikke-
balanceforte poster udger nevneren,

Det mest kontroversielle i direktivforslaget et fastleggelsen af de vegte, som de for-
skellige poster skal sammenvejes med, for at nzvneren i solvensnegletallet kan udreg-
nes. Disse vaegte skal principiclt reflektere graden af risiko, der er forbundet med kredit-
instituetets engagement. Aktiver og ikke-balanceferte poster er blever inddelt i fem ho-
vedkategoriet, der gives vagte pd henholdsvis 0, 10, 20, 50 og 100 pct., siledes at f.eks,
sxrlig sikre aktiver som kontanter eller statsobligationer ikke egenkapitalbelastes (aktivet
eller posten tildeles vegten 0), mens aktiver og ikke-balancefarte poster tildeles stadig
stprre vegte, jo mere risiko de anses for at vaere behzftet med. Det er ikke blot balance-
forte aktivposter, der egenkapitalbelastes, men ogsé kreditrilsagn samt garantistillelser i
forskellige former. I bilag 1 og 2 i direktivforslaget findes en liste, der definerer de ikke-
balanceferte poster og ligeledes beskriver, hvorledes de egenkapitalbelastes.

Ved fastszttelsen af vegtene for de forskellige poster har man hidtil kun taget hen-
syn til de risici, som er forbundet med modpartens manglende betalingsevne (debitor-
risikoen). Det er dog hensigten hurtigst mulige at udbygge direktivforslagene, siledes
at der ogsi tages hensyn til andre former for risici s#som rente- og valutakurstisiko.
Ifalge forslaget i sin hidtidige form vil f.eks. en dansk bank, der keber en tysk statsob-
ligation, ikke egenkapitalbelastes pd denne position, fordi forslaget tildeler vagten
0 pa fordringer pi ,indenlandske” (dvs. medlemslandenes) centralregeringer. Banken
risikerer dog at lide tab, bide fordi renteniveauet kan @ndre sig i Tyskland (renteri-
siko), og obligationen kan derved falde i kurs, og/eller valutakussen i forhold til dan-
ske kroner kan mndre sig (valutakurstisikoen). Bide i Cooke-komiteen og i EF arbej-
des der med at finde frem til falles regler angdende afdxkning af sidanne markeds-
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eller positionstisici, men teknisk er det meget vanskeligt iseer at opstille regler for, hvor-
ledes aktiv- og passivposter for f.cks. fordringer med forskellig lobetid eller lydende
i fremmed valuta mé modregnes, for at kreditinstituttets ,,dbne position” kan bestemn-
mes; ligeledes er det svaert at f4 fastlagt, efter hvilke kriterier en dben position skal egen-
kapitalbelastes.

Et sztligt problem knytter sig til differentiering af egenkapitalkrav p grundlag af sd-
kaldt landerisiko, dvs. risikoen for tab p3 udlin til f.cks. geldstamte udviklingslande
som folge af, at de pagzldende lande ikke kan skaffe den nedvendige valuta til at betale
renter og afdrag pa galden. '

I Kommissionens fotslag har man forelebig valgt at opfatte hele EF-omridet som
Lindland”, dvs. at fordringer pi andre EF-landes centralregeringer og kreditinstitutter
vegtes med henholdsvis 0 og 20 pet. ligesom tilsvarende egentlige indenlandske ud-
1an. Der er dog nxppe tvivl om, at man — jf. direktivforslagets artikel 8 — vil udvide
liscen over lande, der risikomassigt betragtes som indland, tif ogsd at omfatte en rekke
andre udviklede lande, f.cks. samtlige OECD-lande og de lande, der er nettolingivere
til IMF, saledes som Cooke-komiteen sidst har anbefalet. Naturligvis er en sddan af-
grensning delvis arbitrer og kan give anledning til (berettiget) kritik fra en del lande,
som herved henfares til en ringere risikoklasse. Det fortjener dog at navnes, at sivel
Kommissionen som Cooke-komiteen foreslar, at 20 pet.-vaegten for fordringer pd an-
dre kreditinstitutter skal vare geldende ogsd for udenlandske institutter, forudsat for-
dringens lobetid er p 1 4r og derunder. Denne bestemmelse sikret, at langt sterstedelen
af normale interbankmellemverender far samme egenkapitalbelastning, hvad enten det
kreditinstitut, fordringen holdes pd, er hjemmeherende i EF eller ey.

Det kan veere vigtigt at fastsl, at udldn til private og virksomheder mv. principielt
skal vegtes med den hejeste vaegt: 100 pet., og at lavere vegte ma opfattes som rabat-
ter, der gives i tilfelde af, at fordringen holdes pé et andet kreditinstitut (20 pet.-
vaegt) eller pd en centralregering eller centralbank (0 pet.-vagt). Undtagelserne fra disse
hovedregler har man bestracbt sig pa skulle vare sé fi som muligt, iszr fordi man let ville
tabe overskuelighed i direktivforslaget. En vigtig undtagelse har man imidlertid gjort,
hvad angar udlan til enkeltpersoner sikret mod pant i samme persons ejerbolig; sidanne
14n indgir kun med 50 pet.-veegt ved udregning af solvenskravet. Derimod har man
bl.a. i mangel af fzlles verdiansetrelsesregler ikke ment at kunne tage hensyn til anden
pantesikkerhed, om end dette spergsmal stadig er omstridt, eller til garantistillelser fra
andre personer eller virksomheder; kun fordringer, der er garanteret af et andet kreditin-
stitut eller af en offentlig myndighed, gives en lavere vagt svarende til den, der gelder
for den part, der yder garantien. Ligeledes egenkapitalbelastes fordtinger ikke, hvis der
f.eks. er stillet pant til kreditinstituttet for fordringen i form af statsobligationer.

Yderligere kan det vare verd at nzvne, at det overlades til de enkelte landes tilsyns-
myndigheder at bestemme, hvilke vagte der skal galde for fordringer, der holdes pd det
pigzldende lands lokale myndigheder. De danske tilsynsmyndigheder vil siledes kom-
me til at bestemme, i hvor haj grad f.eks. tyske kreditinstitutter skal egenkapitalbelastes
p# de l4n, de har ydet danske kommuner, medmindre de tyske tilsynsmyndigheder vel-
ger, at egenkapitalbelastningen skal vare endnu hejere pi sidanne udlan.

Direktivet fastsztter endelig, at tilsynsmyndighederne skal kontrollere, at solvensneg-
Jetallet for et kreditinstitut minimum skal udgere 8 pct. Denne minimumsgrense skal
vere opfyldt fra 1. januar 1993.
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Forslag til 2. bankbarmoniseringsdirektiv

Mens direktivforslagene om definition af egenkapital samt solvensnegletal i haj grad
baserer sig pd det arbejde, der udferes i Cooke-komiteen for pi globalt plan at forbedre
banksystemets soliditet og skabe mere lige konkurrencevilkir, er forslager til 2. bankhar-
moniseringsdirektiv et egentligt EF-anliggende, der pd andre omrider skal regulere
bankvirksomhed i EF-omridet.

Direktivforslaget supplerer, men erstatter ikke, 1. bankharmoniseringsdirektiv fra
1977. Kun én bestemmelse i 1. bankharmoniseringsdirektiv skal revideres 1 forbindelse
med en eventuel vedeagelse af forslaget til 2. bankharmoniseringsdirektiv, nemlig be-
stemmelsen om, at tilsynsmyndighederne 1 veertslandet kan krzve, at filialer udstyres
med en selvstendig egenkapital for deres akeiviteter i vrtslandet. Denne ret ophaves i
forslaget til 2. bankharmoniseringsdirektiv efter en overgangsperiode, hvor der kan stil-
les krav om en minimumsstartkapital pd halvdelen af den, der normalt er gzldende i
veersslandet.

Direktivforslaget fastlegger et mindstekrav til egenkapital p2 5 mill. ECU (svarende til
ca. 40 mill kr.). Dette mindstekrav skal dog farst vare opfyldt i 1997 for kreditinstitut-
ter, der allerede har optaget deres virksomhed for direktivets ikrafttreeden. Herudover
giver direkrivforslaget mulighed for, at kreditinstitutter, ,hvis virkefelt begrenses af
love eller vedtzgtsbestemmelser”, kan opnd tilladelse til at operere med en mindte start-
kapital end 5 mill. ECU. Man ma3 forvente, at sddanne smi kreditinstitutter generelt ikke
vil f4 lov il at rette henvendelse til offentligheden i andre lande end det, hvor de er
etableret.

Direktivforslaget indeholder en liste over de aktiviteter, som vaertsmyndighederne skal
tillade, at et kreditinstitut fra et andet medlemsland kan udfare pi veertslandets territo-
rium. Et vertsland kan siledes ikke forbyde kreditinstitutter fra andre medlemslande
f.eks. at medvirke ved emission af verdipapirer i vertslandet, selv om vaertslandets lov-
givning forbyder landets egne kreditinstitutter at medvirke ved sidanne forretninger.

En stor del af direktivforslaget fastlegger de regler, der skal gzlde for samarbejdet
mellem hjemlandets og vartstandets myndigheder angdende tilsyn med kreditinstitui-
ter. Herudover fastlegger direktivforstaget forskellige bestemmelser vedrarende indfly-
delse i et andet selskab, hvilke krav der skal gzlde til ledelsens hzderlighed osv.

Kommissionen har endelig i artikel 7 foresldet, at myndighederne 1 et EF-land ikke
uden forst at have rettet henvendelse til Kommissionen udsteder tilladelse til et kreditin-
stitut fra et trediefand til at oprette et datterselskab. Kommissionen ensker hermed at
sikre, at et kreditinstitut fra et tredieland ikke kan etablere sig i EF-fellesskabet, uden at
kreditinstitutter hjemmehgrende i EF har en tilsvarende ret til at etablere sig i det pigzl-
dende tredieland (reciprocitet).

Danske problemstillinger i forbindelse med harmonisering af regler for bankvirksombed

Der er en hej grad af overensstemmelse mellem de bestrzbelser, der pd glo-
balt/europzisk plan geres for at forbedre banksystemets soliditet, og de overvejelser,
som de danske myndigheder har gjort sig for at forbedre det danske bank- og realkredit-
system. I Forslag til lov om xndring af lov om banker og sparekasser (lovforslag nr. L 86)
fra efterdretr 1987 har industriministeren foresldet, at det danske egenkapitalkray skal op-
geres pa grundlag af en risikovegtet opgerelse af aktiverne i stedet for det i dag gzlden-
de, hvor egenkapitalkravet opgeres i fothold til de samlede gzlds- og garantiforpligeel-
ser.
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Det er ogsi en vasentlig styrke for bide de danske pengeinstitutter og realkreditinsti-
tutterne, at de allerede i dag er begunstigede af en i en International sammenligning
god soliditet. Denne gode soliditet i udgangssituationen vil komme de danske penge- og
realkreditinstitutter til gode i den fremridige konkurrence med andre landes kreditinsti-
tationer, fordi de danske institutioner ikke i samme omfang som mange udenlandske
kreditinstitutioner vil have behov for at forbedre detes egenkapitalgrundlag i en petio-
de, hvor man m4 péregne, at indtjeningsmulighederne pd hvert enkelt akeiv forringes pd
grund af skerpet konkurrence.

I relation til den i afsnittet om 2. bankharmoniseringsdircktiv omtalte liste over de
bankaktiviteter, som myndighederne er pligtige til at tillade, at kreditinsticutter fra an-
dre medlemslande kan udfere pi deres territorium, er det ogsd vigtigt at fremhzeve, at
listen ikke indeholder aktiviteter, som det er forbudt danske pengeinstitutter at udfere.
De danske myndigheder vil detfor ikke blive forpligtet til at tillade udenlandske penge-
institutter at udfore visse forretninger, som det ikke er tilladt danske pengeinstitutter at
udfere.

Alt i alt er der derfor grund til at understrege, at pd langt de fleste og vigtigste omri-
der vil danske penge- og realkreditinstituttet have lettere end mange andre landes kre-
ditinstitutioner ved at leve op til de regler, der folger af harmoniseringsbestrabelserne.
Ved en vurdering af de falger, som en dbning af de danske penge- og kreditmarkeder,
som hatmoniseringsbestrabelserne vil medfere, ma man ogsa tage i betragtning, at kon-
kurrencevilkirene for danske penge- og realkreditinstitutter vil forbedres pi de uden-
landske markeder som folge af harmoniseringsbestrebelserne.

Nogle af de vigtigste problemer, som specielt danske penge- og realkreditinstitutter
vil f4 i relation til harmoniseringsbestrebelserne, knyteer sig til det specielle danske
realkreditsystem. Fra realkreditinstitutternes side har det siledes veret fremhever, at
ogsd 14n mod pant i anden fast ejendom end ejerboliger er sarlig sikre og derfor ikke bar
have samme vagt som almindelige usikrede ldn, i det mindste ikke ndr de ydes af specia-
liserede institutter underkastet sztlige lovregler om beldningsgranser mv. Herudover vil
et penge- og tealkreditinstitut blive egenkapitalbelastet pd dets beholdning af real-
kreditobligationer (sidanne aktiver vil indgd med en vaegt pa 20 pct. ved udregning af
solvenskravet), mens det ikke vil blive egenkapitalbelastet p en beholdning af statsobli-
gationer, Normalt har man ikke i dansk lovgivning skelnet mellem debitorrisikoen pa
henholdsvis realkreditobligationer og statsobligationer (jf. f.eks. Bekendtgerelse om
Fondsbersmaeglerselskaber, hvor begge typer fordringer tildeles vaegeen 0 ved udregning
af egenkapiralkravet).

Af hensyn til de nzre relationer, som mange danske pengeinstitutter har med andre
nordiske lande, er det ogsa vigtige, at der hustigt trzffes bestemmelse om, at andre nor-
diske lande kan betragtes som ,,indenlandske”, siledes som Cooke-komiteen har anbe-
falet for alle OECD-lande, og som artikel 8 i solvensnogletalsdirektivforslaget dbner mu-
lighed for (jf. ovenfor).

De danske myndigheder leegger vegt pd, at ogsé renterisiko og valutakurstisiko skal
afdxkkes. Det er derfor vigtigt, at forslag til regler herom hurtige vil blive fremlagt af
Kommissionen, siledes som det er blevet tilkendegivet bl.a. I indledningen til solvens-
negletalsdirektivforslaget. Nationalbanken har i samarbejde med Finanstilsynet og pen-
geinstitutternes organisationer udarbejdet et forslag til dackningsregler og metode for
beregning af egenkapitalkray for renterisiko pé positioner i fastforrentede fordringer, fu-
tures og optioner. Der er ved udarbejdelsen af dette forslag blevet lagt vaegt pé, at der
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blev opniet den storste grad af overskuelighed og administrativ enkelhed. De danske
myndigheder vil virke for, at direktivforslagene til regler om afdzkning af renterisiko
udformes efter samme grundtanke, og at det i alle tilfzlde sikres, at anvendelsen af den
danske model ikke vil vaere | modstrid med de regler, der fasthegges i EF.

Hvad angir mulighed for at medregne ansvarlig indskudskapital under egenkapital,
havde industriministeren allerede i forslaget fra efteriret 1987 foresldet, ar denne ret helt
ophzvedes, og de danske regler ville dermed vare strengere end dem, EF-direktivfor-
slaget om definition af egenkapital foreskriver. Pengeinstitutternes interesseorganisatio-
net har gjort indvendinger mod ministerens forslag om at ophzve adgangen til at med-
regne ansvarlig indskudskapital i egenkapitaldekningen. Det er endnu uafklaret, hvor-
ledes den danske lovgivning vil blive udformet p4 dette punke, men det kan vaere verd
at bemarke, at bide i Cooke-komiteen samt i EF-kommissionens forslag er de krav, der
stilles til den ansvarlige indskudskapital strengere, end hvad der folger af de gzldende
danske regler. Ifelge bide EF-kommissionens og Cooke-komiteens forslag skal der ske
lebende nedskrivning af den ansvarlige indskudskapital, mens de gzldende danske reg-
ler tillader, at ansvarlig indskudskapital medregnes fuldt ud indtil et 4r, for den forfal-
der til udbetaling.

Hvad angér mindstekravet til egenkapital, der i 1997 mindst skal udgere 5 mill. ECU
(eller efter de i dag gaxldende kurser ca. 40 mill kr.), m4 man regne med, at denne grn-
se vil f4 meget lille betydning for langt de fleste af de pengeinstitutter, hvis egenkapital
til den tid stadig mdérte ligge under. (Ca. 150 danske pengeinstitutter, hvis indlin dog
kun udger en meget ringe del af de samlede indlan, har i dag en egenkapital pi mindre
end 40 mill.kr.). Man m3 regne med, at disse pengeinstitutter fir dispensation til at fort-
sxtte deres hidtidige vitksomhed i hjemlandet. Yderligere dbnes der mulighed for, at
sammenslutninger af sidanne pengeinstitutter {eksempelvis i Danmark sammenslutnin-
ger af andelskasser) kan opfylde mindstekraver til egenkapital, forudsat sammenslutnin-
gen er genstand for tilsyn p4 konsolideret grundlag.

Til slut skal det blot nzvnes, at harmoniseringsbestrebelserne, som de kendes hidril,
kun vil £ begranset betydning for den pengepolitiske styring. Lineadgang i National-
banken samt bankernes nettovalutaposition er hidtil blevet fastsat i forhold tif pengein-
stitutternes hervaerende egenkapital, og den omstendighed, at der 4bnes mulighed for,
at udenlandske pengeinstitutter kan operere i Danmark uden stedlig egenkapital, kan
derfor skabe behov for, at det @ndres i reglerne for fastszttelse af 1ineadgang eller for et
pengeinstituts nettovalutaposition af hensyn til den fremtidige pengepolitiske styring.
Forslager til 2. bankharmoniseringsdirektiv giver eksplicit myndighederne ret til at fast-
sette bestemmelser begrundet i styringen af likviditeten bide for hjemlandets egne in-
stitutioner samt for udenlandske kreditinstitutter, der opererer pd myndighedernes om-
ride.

Den selvstendige betydning for den pengepolitiske autonomi af, at udenlandske pen-
geinstitutter fir udvidet adgang til at rette henvendelse til offentligheden, f.eks. om
modtagelse af indldn, m3 ikke overdrives og er i alle tilfzlde mindre, end hvad der gzl-
der, nir f.eks. kapitalbevagelser liberaliseres. I begge tilfzlde mi man vderligere regne
med, at vitkningen vil ske gradvis over mange 4r.
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Bilag 1

Oversigt over de vigtigste vedtagne direktiver
og henstillinger angiende bankvitksomhed

1) Radets direktiv af 28. juni 1973 om ophavelse af begransninger i etableringsfriheden
og den fri udveksling af tjenesteydelser ved selvstzndig vitksomhed inden for banker
og andre pengeinstitutter (De Europaziske Fellesskabers Tidende nr. 73/L194/07).

2) Ridets forste direktiv af 12. december 1977 om samordning af lovgivningen om ad-
gang til at optage og udeve vitksomhed som kreditinsticut (De Europziske Fallesska-
bers Tidende nr. 77/L322/12). Senere zndringet offentliggjort i De Europwxiske Fal-
lesskabers Tidende nr. 86/L106/04 og 86/L309/11.

3) Radets direktiv af 13. juni 1983 om tilsyn med kreditinstitutter pa et konsolideret
grundlag (De Eutopeziske Frllesskabers Tidende nr. 83/1193/07).

4) Rédets direktiv af 8. december 1986 om bankers og andre penge- og finansieringsin-
stitutters arsregnskaber og konsoliderede regnskaber (De Europaiske Fellesskabers
Tidende nr. 86/L372/12).

5) Kommissionens henstilling af 22. december 1986 vedrerende overvigning af og kon-
trol med kreditinstitucters store engagementer (De Europaziske Fallesskabers Tiden-
de nr. 87/1.33/02).

6) Kommissionens henstilling af 22. december 1986 om indferelse af indskudsgaranti-
ordninger i Fellesskabet (De Buropewiske Fallesskabers Tidende nr. 87/1.33/02).
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Uddrag af
nationalbankdirekter Erik Hoffmeyers indleg
pd Danmarks Sparekasseforenings arsmede
den 9. juni 1988

Det er heldigvis lykkedes at rette noget op pi den forringelse af konkurrenceevnen,
der fandt sted i 1987, men man kan absolut ikke sige, at konkurrenceevnen er tilfreds-
stillende i den forstand, at vi let kan forage vor eksport mere end andre lande. Det ser ud
til, at vi bevarer vore matkedsandele, og det er i betragtning af vort betydelige betalings-
balanceunderskud ikke tilscrakkeligt.

Det ser desuden ud til, at opsparingstilbejeligheden herhjemme er steget noget — for-
brugstilbejeligheden er ikke lengere pi de enorme hejder, som pregede drene 1985 og
1986 og til dels 1987.

Det skulle vaere muligt at fortsatte bestrebelserne pé at f3 ligevegt p4 betalingsbalan-
cen, hvis vi passer meget p4, at omkostningsniveauet ikke stiger sterkere end andre lan-
des og helst mindre, samt at opsparingen herhjemme kommer tilbage p4 det gamle ni-
veau og helst forages.

Det er ikke nogen let opgave, og i den forbindelse m4 det staerke understreges, at den
opretning af de offentlige finanser, der er sket i labet af 1980’erne, m3 fastholdes, hvis
vi skal have nogen chance for at opn ligevaegt pa betalingsbalancen i labet af nogle 4r,
hvilket er en bydende nedvendighed efter de mange mislykkede forseg.

For nogle ir siden var der en del kritik af, at Nationalbanken ikke fremlagde overvejel-
ser og synspunkter til dreftelse af den pengepolitiske malsztning og de midler, man an-
vender.

Vi har foraget den information, der stilles til ridighed for offentligheden, ikke mindst
igennem udvidelse af vort kvartalsskrift, og herunder ogs indbudt udenforstiende sko-
nomer til en gang om fret ar foretage en vurdering af den ferte pengepolitik.

Man kan ikke sige, at disse bestraebelser har givet sig udslag i nogen starre debat.

Jeg vil dog gerne pi baggrund af de seneste indleg gere det klart, at den pengepoli-
tiske malsztning for vort vedkommende er baseret pa ret pracise, langsigtede hensyn,

For det forste er det vor opgave at understotte den valutapolitiske mélsztning, som er
fastlagt efter dreftelser mellem regeringen og Nationalbanken.

Vi skal indrette pengepolitikken siledes, at der p4 lengere sigt er tillid til den valura-
kurspolitik, der er enighed om ~ nemlig at holde en fast kurs over for deltagerne i det
Europaxiske Monetere System.
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Dette betyder, at vi ikke kan lempe eller zndre pengepolitikken ud fra ganske kortsig-
tede hensyn.

Der sker ofte ®ndringer i forventningerne, som kan medfere enten en kraftig kapital-
import eller en stor valutaudstremning. Dette bor ikke foranledige os til at foretage hyp-
pige ®ndringer i pengepolitikken, der, som jeg navnte, er indrettet pd en langsigtet
milszining.

Det gelder ogsa den ejeblikkelige situation, hvor der i en periode har varet et meget
betydeligt keb af danske obligationer fra udenlandsk side.

I en sidan situation opstar der let kritik af pengepolitikken med ensker om en lempel-
se for at undgs kapitalindstremningen (salget af kroneobligationer).

Den er i gjeblikket hovedsagelig dikteret af forskellen mellem den lange rente i Dan-
mark og i andre lande samt renteforventninger og valutakursforventninger. jeg tror ikke,
at =ndringer i den korte rente i Danmark vil have nogen nzvnevardig indflydelse pi
disse forhold.

Jeg vil gerne tilfaje, at disse kapitalstremme ikke er noget enestdende for Danmark. I
den seneste tid har der ogsd veeret betydelig kapitalindsttomning i England, Spanien og
Sverige — ogsa her som konsckvens af forskelle 1 de lange rentesatser.

Det andet hensyn ved udformningen af pengepolitikken er den indre gkonomiske ba-
lance.

Det er klare, at vi i en situation med for ringe opsparing — der viser sig i et betydeligt
underskud pi betalingsbalancen — ikke kan animere il en eget aktivitet inden for bolig-
byggeriet eller til lanefinansiering af forbrug.

1 begge tilfxelde er det vigtigt, at det er klart for 1ntagere, at det et dyrt at optage sa-
danne lan.

Jeg mi i denne forbindelse atter en gang udtrykke vor tilfredshed med, at man skatte-
maessigt er get et vaesentligt skride i retning af at gere det klart for lintagere, at det skal
vere en reel belastning at optage lin.

Der har i den senere tid vaeret nogen dreftelse af det curopziske monetere samarbej-
de, og det vil derfor vaere natutligt, at jeg til slut praciserer Nationalbankens opfattelse.

Vi har igennem alle drene lige siden 1972 varet overordentlig interesseret i at deltage i
og bidrage til at udvikle samarbejdet, i szrdeleshed inden for det valutapolitiske omri-
de. Hertil kommer, at vi har stattet bestrzbelser for at frigere kapitalbevaegelser og etab-
leringsmuligheder for pengeinstitutter, siledes at der kan blive baggrund for en virkelig
monet®t integration.

Det et opndet meget betydelige fremskridt pa dette omride, hvilket navnlig de, der
har deltaget i arbejdet, kan vurdere, og som mi tillzgges overordentlig stor betydning.

Disse fremskridt i retning af eget samarbejde og integration er sket gradvis og er der-
for ikke sa farverige, hvilket medferer, at de let stilles i skyggen, ndr man drefter mere
radikale institutionelle =ndringer som f.eks. oprettelsen af en europzisk centralbank.

Uanset at der som nzvat er opndet meget betydelige fremskridt inden for det mone-
teere samarbejde, er det dog en helt udbredt etkendelse, at der er meget langt igen, for
man er néet til en situation, hvor bade milsztning og forudsztninger for en fastlisning
af valutakurserne er til stede.

Jeg har tidligere peget pd, at malsztningerne i de store lande i Buropa ikke er iden-
tiske og heller ikke, for s vidt angdr de mindre lande.
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Man vil derfor kunne forstd, at det er natutligt for os at legge vegt pi det fortsatte
gradvise samarbejde, hvor der er s§ meget at gere, hvorimod vi ikke tillzgger det si stor
vEgt at oprette en institution, uanset at den méske i visse henseender ville kunne have
positive virkninger.

Baggrunden for dette standpunkt er, at oprettelsen af en felles institution med egen
malsetning vil betyde, at de nationale parlamenter skal overfere suverenitet til en sidan
international institution.

Det er lidet sandsynligt, at noget sidant vil kunne gennemfares under de nuvarende
forhold, og man vil derfor snarest komme i den situation, at man enten spilder en masse
krafter pd ikke at opnd noget, eller at man oven i kebet mi notere tilbageskridt som fel-
ge af de modsxtninger, der i givet fald vil opsta.

Jeg mener derfor, at det klart er i dansk interesse at fortsztee det nuverende frugtbare
samarbejde i stedet for at ofre megen energi pa mere eller mindre urealistiske planer,



Tabeller og figurer



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

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

. Oplysninger foreligger ikke
* Forelebige eller ansliede tal
Databrud

I tabeller, hvor banker og sparckasser indgir, er
tallene eksklusive feraske og grenlandske banker
og spasekasser, men inklusive hervarende filialer
af udenlandske pengeinstitutter.



Nationalbankens vigtigste aktiver og passiver 1

Aktiver Passiver
Den officielle lividitet?) Statens tilgode-
] Seddel- havende

Netto- Obliga- o Indlans-

Uliime!) fordringer | Udlind) tioner mait- Indlin®) beviser
Guld?) pd ud- og aktier lob Lobende | Postgiro-
landet omla konto®) midler

mv.
Millioner kroner

1977 oot 577 8 794 4618 13 089 11 044 718 ¢ 14408 - 425
1978 ...l 594 15 597 5 236 11478-§ 12016 1588 . 17 686 768
1979 ... 3 280 16 866 5 204 11 400 13 254 1568 . 14 184 2234
1980 ........... 5 741 19 692 2589 11 876 14 151 1273 . 12 198 1826
1981 ...l 4759 18 37% 2 836 10 806 15 288 1 642 . 4 857 1 887
1982 ........... 5 663 18 687 8 255 10 707 15 939 930 ® 6943 2325
1983 ........... 6137 35 133 8 049 14 657 17 045 571 . 19 624 2872
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 2562 23 816 16 207 5 142
1986 .. ... ... 4 675 31189 42 875 23 880 21 339 767 7 907 49 499 1491
1987 .oonn. . 4 858 59 511 18 319 24 189 22 809 1403 — 58 939 1032
1984 Marts. .. ... 6 137 32 204 3 210 12 425 16 559 710 . 10 792 18%
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 2455 . 16 908 580
Dec. ...... 6 137 31 338 11 381 13 111 18 716 2502 . 9272 4329
1985 Marts. ... .. 5 661 44 044 7 736 11 540 17 044 2528 ° 19 586 91
Juni....... 5 661 50 387 8 695 11 649 19731 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 51 076 26 203 11 270 20 155 2562 23 816 13 184 5 142
1986 Marts. .. ... 4772 38 990 29 252 13 987 19 437 2255 24 039 12 480 1 106
Juni....... 4 772 33 067 35 970 14 151 20 600 1975 27 7149 8534 - 636
Sept. ...... 4772 29 589 18 770 25 01¢ 19 504 1652 5 808 23794 - 643
Dec. ...... 4772 31 681 42 863 25 709 21 339 750 7907 48 424 1491
1987 Jan........ 4675 23 321 46 243 23 837 20 049 1185 4351 46 937 - 813
Feb. ...... 4 675 31 667 43 272 23 872 19 826 1398 4278 52746 -1751
Marts. .. ... 4 675 44 822 32 152 23 892 19 675 1270 4 554 57 441 - 2227
Aprit ... ... 4 675 43 705 33 131 23 863 21 055 1572 4 388 53664 - 1484
Maj....... 4675 55 954 21 330 23 871 21 100 1598 7 363 52872 -~-2730
Juni.. ... 4 675 60 986 15 311 23 897 21 632 1248 9 187 50284 -1117
Juli ... 4675 60 361 14 615 23 924 21 418 1237 G 399 50387 -2492
Aug....... 4 675 61 273 10 108 23 920 20 791 1603 3536 50 066 -~ 3 144
Sept. ...... 4 675 62 215 8 835 23 913 20 709 1449 3 52008 - 1040
Okt ..., 4 675 63 069 9 833 23 933 21 052 1530 3 52934 - 13590
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 Jan........ 4 858 62 036 G 687 23 848 21 543 1655 - 49259 - 689
Feb. ...... 4 858 64 295 6618 23 877 21095 1831 — 52311 - 2 860
Marts. ... .. 4 858 65 796 5 659 23 950 21 999 2137 — 54794 - 2411
April ... ... 4 890 65 242 8129 24 056 21895 1821 — 53 360 426
Ma)....... 4 890 69 183 5 009 24 106 22 280 820 — 54382 - 26
Juni....... 4 891 75 136 1839 24 181 23 200 7 748 — 45 141 5 133

')

o
—

Da tallene ultimo dret et statustal, mens rallene uldmo méne-
den er balancetal, kan tallene ultimo december afvige fra tallene
ultimo dret.

Danmarks officiclle internationale Jikviditet er specificerer pd
side 2. Kursreguleringer af den officielle likviditet medferte § 1977
en forbedring pd 109 millkr., i 1978 en forringelse pd 1.578
milL.kr., i 1979 cn forbedring pa 4.315 mill.ke., i 1980 en forbed-
ring pa 4.597 milLkr., i 1981 en forbedring pd 2.556 mill.kr., i
1982 en forbedring pd 3.436 mill.kr., i 1983 en forbedring pd
4.471 mill ke, i 1984 en forbedring pd 2.214 millkr., i 1985 en
fortingelse pd 3.274 mill.kr., i 1986 en forringelse pd 807 mill kr.,
i januar 1987 en forringelsc pi 44 mill kr., ved status uitimo 1987
en forringelse pa 1,457 mill.kr. og i januar 1988 en forringelse pd
777 mill.kr.

3) Guidbeholdningen er i 1977 og 1978 omegnet pi grundlag

of den over for Valumafonden znmeldte centralkurs, dvs.
1 kr.=0,103737 g fin: guld. Fra og med 1979 er vardien af
beholdningen ved statusopgerelserne opgjort pé grundlag af den
af Den Buropaiske Fond for Monetzrt Samarbejde beregnede gen-
nemsnitspris for det nzrmest forudgiende halvir, dog hejst prisen
den nestsidste hverdag i perioden. Ved status 1987 et veerdien af
1 ounce fint guld = 375,841 ECU svarende til 1 kr. = 0,010426 g
finr guld.

4} Bankers og sparckassess mellemvaerender med Nationalbanken er

specificeret pa side 15.
%} Inkiusive ,Konsolideringskonto”, der ophwvedes 1. januar 1983,
hver saldoen overfertes til ,,Labende konto”.



2 Danmarks internationale litviditer

Officiel likvidizet
National- National- Buropmick Szrlige Reserve- National-
bankens bankens U Olp Eiske trazknings- ?C'ﬁ- N Officiel bankens Officiel
Ultimo?) guld- fordringer vahuga- rettigheder st 1?g likviditet forpligeelser likviditet
behold- pi C%éUcr i IMF OK;F;OI brutto over for nettod)
ning?) udlander ( } {SDR) ) udlandet
Millioner kroner
1977 ... ... 577 7 987 . 681 511 9756 385 9371
1978 ... 594 14 830 . 649 455 16 528 337 16 191
079 ... 3 280 12 670 3 084 972 543 20 549 403 20 146
1880 ........ 5 741 15 981 2 336 1056 798 25912 479 25 433
1981........ 4759 14 283 29077 1471 898 23 488 350 23 138
1982 ........ 5 663 14 796 2 035 1631 923 25 048 698 24 350
1983 ........ 6 137 27 569 4 805 1227 2120 41 858 388 41 270
1984 . ....... 5 661 27 190 3 234 1 747 2368 40 200 570 39 630
1985 ........ 4772 41 328 4194 1759 2 040 54 093 605 53 488
1986 . ....... 4 675 33 562 362 1 862 1143 41 634 5770 35 864
1987 . ... 4 858 54 078 3717 1301 1 065 65 079 710 64 369
1987 April. .. 4675 40 669 1487 1764 106 48 701 321 48 380
Maj.... 4 675 52 624 1 487 1 865 341 60 992 363 60 629
Juni ... 4 675 57 262 1458 1865 784 66 044 383 65 661
Juli ..., 4675 54 307 3 658 1865 891 65 396 360 65 036
Aug. ... 4675 55 289 3 643 1885 891 66 383 435 65 948
SCE[. S 4675 54 998 4 821 1 885 891 67 270 380 66 890
Okt. ... 4 675 56 927 377C 1885 891 68 148 404 67 744
Nov. ... 4675 56 550 3755 1893 864 67 737 508 67 229
Dec. ... 4 675 35 749 3722 1185 1293 66 624 798 G5 826
1988 Jan..... 4 838 57 210 3 308 1491 1065 67 932 1038 66 894
Feb. ... 4 858 58 640 3293 1894 1 146 69 831 678 69 153
Marts .. 4 858 50 264 3279 1859 1280 71 540 886 70 654
April. .. 4 890 58 474 4 587 1859 1280 71 090 958 70 132
Maj.... 4 890 62 384 4559 1613 1399 74 845 772 74 073
Juni ... 4 891 67 258 4 345 1912 1868 80 474 447 80 027
Banker Sparekasser Bankets og Samlet
sparekassers | international
Ultimo?) Valuta- Valuta- Nettovaluca- Valurta- Valuta- Nettovaluza- netgﬁyah:ta- likvidicer
aktiver passiver stilling aktiver passiver stilling stilling?) netto
Millioner kronet
1977 ... 14 975 12 702 2273 1256 327 929 3202 12 573
1978 ........ 18 690 18 151 539 889 637 252 791 16 982
1979 .. ... 24 775 23 200 1575 2023 1349 674 2249 22 395
1980 ........ 27 535 27 936 - 401 2 294 1638 656 255 25 688
1981 ........ 36 303 36 729 - 426 3977 3 132 845 419 23 557
1982 ........ 45 703 45 316 387 3 632 3199 433 820 25 170
1983 ........ 60 278 63 735 -3 457 5 349 5 816 - 467 -3924 37 346
1984 . ....... 82 706 85 338 -~ 2632 7 636 8010 - 374 - 3006 36 624
1985 ........ 112 600 116 897 -4 297 14 600 15 763 - 1165 -5 462 48 026
1986 ........ 97 051 100 216 -3165 20 538 19 969 629 - 2536 33 328
1987 ........ e o 1 .852% S .. 1851% 3 703% 68 072%
1987 April. .. 163 208 104 195 - 987 21 494 21052 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 60 058
Juii .. .. 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 -4153 62 737
Oke. ... 121 868 121 912 - 44 31 845 31213 632 588 68 332
Nov. ... 115 111 115 249 - 138 31 252 29 362 1890 1752 68 981
Dec. ... 116 599 115 215 1384 29 184 27 654 1530 2914 68 740
1988 Jan... .. 115 743 118 431 - 20638 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 33 506 866 - 328 70 326
April. .. 118 205 120 040 - 1835 36121 35 256 865 - 970 69 162
May. ... 126 517 129 165 - 2588 36 990 36 356 634 ~1954 72 119
Juni ... 123 249 127 014 -3 765 40 085 39 031 1054 -2711 77 316

%} Se note 1, side 1.
2} Se note 2, side 1.
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Danmarks internationale likviditet 3

Officiol likviditet brutto

ULTIMO MANEDEN

Bankaers og sparokessers nettovalutastilling

—— Samilet international likviditet netto
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1978 1978 1980 1981 1982 1983 1984 1986 1986 1987 1988
Officiel likviditet Bankers
. Serlige National- o8 Samlet
National- ﬁiﬂﬁiﬁi Buropeiske fka“i‘g‘gs' Reseeve- | gepiep | Denkens | el bosers | national
Ultimo*) bankens | (BPEEE | valuta }readg | slling | pgpee | B | pidiser | netto- | tikviditer
guldbe- s enheder heder over for b pligtelser aluta-
holdnin pe (ECU) | iIMF IMF GO | Cover for | MO | VAR meRO
£ | udlandet stitling
u (SDR) udlandet
Millioner SDR®)
1977 ... 67 1138 . 97 73 1375 535 1320 457 1777
1978 ......... 69 2 237 . 98 69 2 473 51 2422 119 2 541
1979 ... .. 464 1792 436 138 77 2 907 57 2850 319 3169
1980 ......... 748 2083 305 137 111 3384 62 3322 33 3355
1981 ......... 358 1675 244 173 105 2755 41 2714 49 2 763
1982 ......... 612 1 600 220 177 100 2709 76 2 633 89 2722
1983 ......... 5G4 2 666 465 119 205 4 049 57 3692 - 380 3 612
1984 ... 513 2 461 293 158 214 3 639 51 3588 - 273 3315
1985 ......... 485 4 202 427 i79 207 5 500 62 5 438 - 555 4 883
1986 ......... 520 3 734 44 207 127 4 632 642 3 990 - 282 3708
1987 ......... 562 G 254 437 215 123 7 591 82 7 509 428% 7 937%
1987 Apnl ... 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 6753
Juli..oo.. 520 6 090 410 209 97 7 326 40 7 286 - 458 6 828
Aug. 520 6 133 404 211 97 7 363 48 7317 - 432 6 885
Sept. 520 6 086 534 211 97 7 448 42 7 406 - 460 6 946
Okt...... 520 G 409 425 213 97 7 662 46 7 616 66 7 682
Nov. .... 520 6 508 432 212 o4 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 8 Q06 - 37 7 969
April 549 6 566 513 214 147 7 991 107 7 884 - 109 7775
Maj ..... 549 6 960 509 186 161 8 365 86 8 279 - 218 8 061
Juni ... .. 540 7 422 502 219 213 8 896 49 8 847 - 300 8 547

3} Danmarks kvote minus fondens beholdning af danske kroner,

sifremt belebet er positive. Fra og med 1983 er kvoten bogfatt pd

basis af 711 mill.SDR.

4) Se note 2, side 1.

5} Definitoriske azndringer medfarte pr. 1. januar 1977 ct faid pa 260

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

&) Guldbeholdningen er tif og med 1979 beregnet pd basis af 35 SDR

pr. cunce, derefter ved hver statusopgetelse opgjort pd grundlag af
den af Den Europeiske Fond for Monetart Samatbejde beregnede
gennemsnitspris for naxrmest forudgiende halvir, dog hejst prisen
den nzstsidste hverdag i petioden. Serlige trzkningsrettigheder
og reservestillingen over for IMF er fakeiske saldi i SDR. @ivtige
poster er beregnet som bogfert vardi i danske kroner omregner
efter SDR-kursen p# opgerelsestidspunkrer.



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

G:;lilt]l?;n_ Hejest Lavest G;?[Sﬁ;n Hojest Lavest G:;?ﬁ; Hajest Lavest
Kroner pr. 100 enheder af den enkelte valuta
ECty) SDR3 US-doliar
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 40 908 60 734 25
1987 ........... 788 60 804 40 778 05 88421 91489 86298 | 684 36 731 80 609 63
1987 3. kve...... 793 67 804 40 785 50 898 24 914 89 884 71 | 703 60 72995 690 10
4. — 796 36 799 75 79375 88139 90551 864 63 | 657 78 709 8C 609 65
1988 1. kve...... 791 88 795 75 788 85 878 17 88802 863 19 | 642 05 654 85 609 40
2. — ... 794 32 800 60 787 95 89283 91002 881 68 | 653 35 692 50 635 30
April ... ... 796 90 800 00 794 25 88705 890 60 881 68 | 642 22 648 45 635 30
Y 796 60 800 60 792 95 89229 896 34 889 34 | 648 60 656 40 643 05
Juoi....... 790 12 793 00 787 95 898 05 910 02 889 61 | 666 78 692 50 651 95
Sterling D-1mark Svenske kroner
1985 ... ...l 1363 89 1459 25 1257 50 360 19 364 60 35645 | 123 04 128 19 118 28
1986 ........... 1185 93 1308 25 1062 00 37299 37876 363 94 | 113 50 118 95 108 20
1987 ..ol 111994 1157 30 1037 25 380 68 388 25 37583 | 107 89 111 12 105 10
1987 3. kvt...... 1138 10 115550 1120 40 38265 38823 378 75 | 109 40 111 12 108 39
4. — L 115111 1157 30 1142 25 38518 38695 383 08 | 107 37 109 83 105 30
1988 1.kvt...... 1153 48 119220 113570 38304 385 30 381 80 | 107 23 108 73 105 27
20— .. 1201 41 122100 1181 00 38230 38590 37935 | 10951 110 49 108 10
April ... ... 1204 64 121240 1192 6O 383 86 385 30 382 59 | 109 08 109 90 108 10
. 121228 122100 1204 30 383 06 38590 37995 | 109 88 110 17 109 60
Juni....... 1188 89 1201 10 13181 00 380 32 381 28 37935 | 10953 110 49 108 86
Norske kroner Franske franc Belgiske franc
1985 ... 123 15 126 09 118 20 11804 119 30 116 53 17 860 17 995 17 755
1986 ... ... ..., 109 38 119 67 G933 116 75 120 50 114 40 18 126 18 29 17 82
1987 ... ..., 101 62 106 05 §7 50 113 82 116 60 112 44 18 327 18 67 18 115
1987 3. kvt. .. ... 104 57 106 05 103 19 114 73 116 00 113 52 18 439 18 67 18 26
4. — ... 101 55 105 30 97 75 114 16 115 58 113 28 18 447 18 54 18 39
1988 1. kve...... 100 89 102 02 98 33 113 24 113 93 112 22 18 320 18 415 18 250
2, — .. 104 35 105 45 101 91 112 96 113 65 112 45 18 286 18 445 18 125
Aprl. ... .. 103 42 104 65 101 91 113 10 113 52 112 77 18 350 18 425 18 285
aj ... 104 92 105 16 104 62 113 10 113 65 112 67 18 342 18 445 18 23C
Juni. ... .. 104 58 105 45 103 77 112 72 113 02 112 45 18 184 18 235 18 125
Schweizerfranc Hollandske gylden Iratienske lire
446 70 417 37 31940 323 75 315 38 0 5546 0 5840 0 5306
471 35 430 15 33067 33574 322 98 0 5431 0 5499 05332
478 15 445 90 337 86 344 90 33282 05277 0 5437 05186
469 15 453 99 33984 344 90 336 25 05289 0 5359 05225
478 15 460 14 342 33 344 08 340 50 05263 05334 05221
475 25 461 50 34106 342 60 340 08 05196 05230 05150
466 25 453 15 34065 344 05 336 63 0 5147 05186 05110
466 25 462 23 34217 343 62 340 95 0 5170 05186 05158
463 07 455 15 341 85 344 03 339 50 05153 05183 05128
460 45 453 15 33832 33980 336 63 05122 05135 05110
Japanske yen Irske pund Effektiv kronckurs)
1985 ........... 4 4441 4 7560 42200 112182 1133 25 1110 20 873 898 854
1986 ........... 4 8179 5 1440 4 4170| 1083 47 1130 00 1024 00 91 3 94 4 887
1987 ... 47353 5 0210 4 4550 1017 17 1034 00 1003 00 94 2 96 3 920
1987 3. kvt...... 4 7873 4 9390 4 6145 1024 28 1034 00 1014 75 930 941 920
4. — . 4 8459 5 0210 4 7710} 1026 72 1033 40 1019 50 93 6 9% 6 92 4
1988 1. kvt...... 5 0177 5 1300 49080| 102051 102675 1016 50 939 94 6 93 1
2. — .. 5 1957 5 2985 5 0960| 102289 102950 1016 10 927 93 2 922
April ..., 5 1356 5 1720 50960| 1025 67 1029 40 1022 50 928 93 2 92 4
Ao 5 1985 3 2550 51695| 1023 77 1029 50 1017 50 925 929 922
Juni. ... 5 2424 5 2985 5190071 1019 83 1023 20 1016 10 9238 931 92 4
'} Til og med 14, seprember 1984 beregnet pé basis af de kurser, der kronens veerdi. Indekset er beregnet p basis af handel med indu-
indgér i ECU-kutven. strivarer. 1983 er benyttet som vagrir, Nazrmere oplysninger om
%) Beregnet pd basis af de kurser, der indgir i SDR-kurven. beregningsmetoden kan fis ved henvendelse til Danmarks Natio-

?) Indeks 1980 = 100. Fald i indekset cr udtryk for en forringelse af nalbank, Internztionalt Kontor.



Valutakursudviklingen i forhold til dollar

UGEGENNEMSMIT

G IR SRR T I N i (R AT g B VI T
1987 1988
—— Danake kroner = = = Sterling
— D-mark ~——— Bwenske kronor
— ECU - - - Japanska yen
- - - Schwaizerfranc

Valutakursudviklingen i forhold til danske kroner
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Anm.

Anm.:

EMS-valutaernes indbyrdes placering

UGEGENNEMSNIT

e TE M aAaTn o atsleT el e "l g R
1987 1988
—— Danske kroner - - - Hollandska gyldan
D-mark Italienske lire
Franske franc Irske pund

Belgiske franc

: Figuren viser EMS-valutaernes placering t forhold til midten af de EMS-valutaer, som har udsvingsgranser pi 2V per. Tralienske lire

kan bevage sig med udsving pi op til 6 per. over for de evrige EMS-valuracr.

Den effektive kronekurs

1980=100
UGEGENNEMSNIT
96 | : - - f | ! (o6
95. $ W N 4 + + + 95
. \
94 | | N | - -, e I | 94
a3 4 + | | y 4 \ 5 a3
92 | | | - {o2
T R T e T g A i D Ve B e A e g,
1087 1988

Fald i indekset er udtryk for en forringelse af kronens vaerdi. Indekser er beregnet pa basis 2f handel med industrivarer. 1983 er benyttet
som vagtir. Naermere oplysninger om beregningsmeroden kan fis ved henvendelse til Danmarks Nationalbank, Internationalt Kontor.



Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet 7
Privat sektor
Direkte Portefalje- Regi-
: investeringer i?) investeringer Andre strerede
Dfﬁenﬂ}zg £ Kommer- [ ¢ regi- kapital-
sektor’) Danske Uden- cielle igﬁ;l)s strerede Talt betalinger
: {andske lan kapital- iale
Danmack {Udlandet?) [‘f;i:;r verdi- betalingers)
papirert)
Millioner kroner
Fra udlandet
1012 192 4 623 717 13 273 7 646 483 32298 43914
1 348 185 8 197 725 20457 10633 6507 48054 60461
1253 388 3 960 714 25 948 8510 11012 51785 693546
1681 542 5552 1192 28378 8360 17215 62920 91034
2191 769 5 253 2 840 30830 9022 19738 70663 122882
2 140 1232 12 976 2896 65374 11861 14418 110897 161 883
2504 991 25 494 4610 139274 20097 12268 205238 272128
3113 1090 76363 0502 143 780 46 607 15 826 296 281 364 623
4 889 641 77 694 33 30% 170 803 48 125 20115 355 570 461573
4 544 1672 111177 49296 162914 55592 21718 406913 468 679
1987 2. kvt. ... 12 499 411 241 29 667 12276 42130 14 592 4635 104 252 116 751
30— .. 9 768 1 247 288 27 491 11214 47 340 11 263 5999 104 844 114 612
4, — ... 10 446 1 481 631 26 580 11563 41794 16 706 6913 105668 116114
1988 1.kvt. ... 10 089 2 136 71 35 150 8723 34547 16 396 8151 105174 115 263
2. — 12 241 691 162 43989 6284 24150 16335 10662 102273 114514
Til udlandet
1978 ... 3731 392 683 2 343 997 13 038 4733 3999 26185 29916
1979 ... .. 6703 282 1078 5 146 761 18 105 5 531 5195 36098 42801
1980 ......... 7735 466 1411 4350 781 24 906 7 098 8547 47559 55294
1981 ......... 19 233 856 1 679 4916 1316 28177 10174 15059 62177 81410
1982 ......... 26 602 978 1366 5678 3628 30953 13417 20089 76109 102711
1983 ......... 3% 570 1203 2 166 9511 348 62149 10616 16863 105994 139 564
1684 ......... 72577 2393 3 456 16 622 6118 125351 10257 15665 179862 252 439
1685 ......... 64 045 1798 3789 59273 12 841 147 520 12370 15 744 253 335 317 380
1986 ......... 69 286 3584 5 865 76 716 51762 174893 234821 166356 364 297 433 583
1987 ... 40 861 3 942 5899 91362 43970 163 028 40569 22239 371009 411870
1987 2.kvt. ... 10 738 1552 557 22931 10694 33707 10231 5136 86808 97 546
3. — 7 999 871 1261 23 483 11 058 49 434 9961 5 499 101 567 109 566
4, — ... 10 591 1203 1981 23 994 8427 41774 8 369 6804 92552 103 143
1988 1. kve. ... 9 282 675 1312 31 608 8751 39025 9 808 7690 98869 108 151
2. — 11 063 862 1369 32745 8776 26881 10941 0820 91394 102457
Netto fra udlandet
1978 ... 7 885 620 - 491 2279 - 280 236 2913 836 6113 13 998
1979 ... .. 5705 1066 - 893 3051 — 36 2351 5 104 1312 11955 17 66O
1980 ......... 10 625 787 -1023 - 391 - 66 1042 1412 2 466 4227 14252
1981 ......... 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 ......... -5 686 111 - 2 465 §872 ~ 1507 13923 9 840 3399 25375 19 689
1985 ... 4 297 1315 -2699 17 090 - 3339 - 3740 34237 82 42946 47 243
1986 ......... 36 717 1305 -5 224 978 -~ 18459 - 4090 13 304 3459 - 8727 27 99C
1987 ... .. 20 905 602 -4 227 19 815 5326 — 114 15023 - 521 35904 50 809
1987 2. kvt. ... 1761 -1141 - 316 6 736 1582 6423 4361 - 201 17 444 19 205
30— .. 1769 376 - 973 4 008 156 ~ 2094 1304 500 3277 5 046
4. — — 145 278 - 1350 2586 3136 20 8 337 100 13116 12971
1988 1.kvt. ... 807 1461 - 1241 3542 - 28 - 4478 6 588 461 6 305 7 112
2. — 1178 - 171 —-1207 11 244 - 24%2 - 2731 5 394 842 10879 12057
Anm.: Som indberettet til Nationalbanken (hovedsagelig af de aute- 1. januar 1986 registreres under , Andre registrerede kapitalbera-

riserede valutzhandlere). Disse kapitalbetalinger udger kun

en del af de i betalingsbalancen anforte kapitalbevagelser,

som ogs omfatrer ikke-registrerede kommercielle lin og kre-

ditter, herunder banklin, hvis provenu ikke hjemfores 1il
Danmark.

1} Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds lintagning i udlandet.

2) Direkte investeringer omfatter ikke kengere koncernlin med en

lobetid pa mindst 5 4r. Indadgiende koncernldn er fra 1. maj 1983

registreset under finansln, mens udadgiende koncernlin fra

linger”. Dc tespektive talserier er af hensyn il sammeniignelighed
retter tilbage i tiden.

3) Inklusive danske valutahandleres investeringer i udlandet.

1) Eksklusive valutahandlernes omsztning med udlandet af uden-
landske obligationer. Inklusive valutahandlernes omsztning med
udlandet af udenlandske aktier.

5} Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfends og Skibskreditfondens
langivning til udtander samt anvarlig indskudskapiral til danske
pengeinstituster.



8 Specifikation af portefoleinvesteringer

Danske vaerdipapiter Udenlandske vardipapirer
Kroneobligationer Fremmed-
Aktier Stats- Andrc F{i[é:: rr;irﬁteﬁe I alt Aktier S;ﬁleg;) Talt
obliga- obliga- tio rﬁ:r
tioner!) tioner
Millioner kroner

Fra udlandet

1978......... 67 3 064 920 20 481 4 623 311 406 717
1979 ... ... 62 2018 5672 9 346 8 197 136 589 725
1980......... 725 516 29030 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 5 027 157 790 12 976 234 2 662 2 896
1984......... 1458 12 982 6 943 307 3 804 25 494 2 107 2 504 4610
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 000G 17 296 49 296
1987 2. kvt. .. 1601 16 910 9735 62 1359 29667 7739 4537 12 276
3. — .. 2131 12 731 11 695 52 882 27 891 7579 3635 11 214
4, — .. 1153 11511 13 124 48 744 26 580 8128 3 435 11 563
1988 1.kvt. .. 565 17 942 15 927 50 666 35 15¢ 5121 3 602 8723
2. — .. 633 23 239 19 118 71 908 43 989 4316 1968 6 284
Tit udlandet
1978......... 128 1153 461 77 524 2 343 312 678 950
1979 .. ... 78 2025 2571 91 381 5 146 120 641 761
1980......... 168 1 544 1 863 131 644 4 350 73 708 781
1981......... 383 1482 2 140 152 760 4916 154 1162 1316
1982......... 383 1196 3 106 246 747 5 678 186 3 442 3628
1983......... 1189 2619 4 357 464 882 G511 458 3028 3 486
1984......... 1737 5 769 4 829 300 3988 16 622 3 405 2712 6118
1985......... 2 308 25 899 16 769 204 11 093 59 273 8 399 4 442 12 841
1986......... 2 041 29 731 37 118 269 7 357 76 716 32 880 iB8 882 51 762
1987 ... ..., 4713 37 864 45 093 131 3561 91 362 20 602 14 368 43 970
1987 2. kvt. .. 858 11 370 9 365 56 1282 22 931 G 849 3 845 10 694
- . 1279 10 813 10 612 27 752 23 483 8302 2756 11 058
4. — .. 1698 9 296 12 314 15 671 23 994 5338 3 089 8 427
1988 1. kvt. .. 829 16 150 14 070 21 538 31 608 5171 3 580 8751
2. — .. 1009 14 888 16 486 14 348 32 745 4924 3 852 8776
Netio fra udlandet
1978 ......... - 60 1911 459 12 - 43 2279 - T - 272 - 273
1979 ... ... .. - 16 - 7 3101 8 - 36 3051 16 - 52 - 36
1980......... 357 - 1028 167 - 24 - 62 - 391 23 - 89 - 66
1981......... 871 - 955 757 - 32 - 7 6335 9 - 220 - 124
1982......... 254 - 584 13 - 167 58~ 425 444 -1232 - 788
1983......... 936 2259 669 - 307 - 92 3465 - 223 - 366 - 589
1984 . ........ - 278 7 210 2117 7 - 184 8872 - 1298 - 209 - 1507
1985......... - 507 13 166 4 244 90 97 17090 - 2912 - 427 -~ 3339
1986......... 958 1878 - 11249 ¢ - 609 978 -113504 -~ 6955 - 18 459
1987 ... .. 1925 14 418 2 865 98 509 19 813 2398 2928 5320
1987 2. kvt .. 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 2586 2790 346 3 136
1988 1.kvt. .. - 264 1792 1857 29 128 3542 -~ 50 22 - 28
2. — .. - 356 8 351 2632 57 560 11244 -~ 608 - 1884 — 2492
Anm.: Som felge af afrundinger kan der veere mindre forskelle mel- 2} Inklusive en ubetydelig netcoomsztning af pantebreve og krone-
lem summen af de enkelte tal og de anfarte totalbelsb, obligationer cmitterer af valuraudlzndinge.

1} Fra og med 6. februar 1979 il og med april 1983 var salget til ud-
landet af statsobligationer, der er udstedt fra og med 1975,
suspenderet.



Optagelse af finansidn i udlandet 9
Bruttolintagniog?)

Fremstit- | Bygge- og h:;rice-l Finansiel | 4.0 Netto-

Land- Fiskeri lings- | anlegs- | restau- | Traps- sektor’) | 1 erunder Afdrag?) | Hsrag-

bru, wsieert itk- | vitksom- | rant- o It %8 uoplyst Lait ung

H v o nt- of | po liberale Py
somhed hed | hotelvirk- h branche
somhed erhverv
Mitlioner kroner

1979 ..., 2134 121 1638 893 1014 1 803 7618 2514 5 104
1980 ......... 792 46 1256 452 737 1434 4742 3330 1412
1981 ......... 156 63 451 157 795 1050 2824 4638 - 1814
1982 ......... i 38 205 . 441 420 1019 2264 6659 - 4395
1983 ......... 499 52 1226 401%) 2323 1312 3 657 9559 8314 1245
1984 ......... 1393 200 4181 459 4666 195 5561 1594 20097 10257 g 840
1985 ......... 2874 433 7 886 1295 7803 4436 17736 4144 46 607 12370 34 237
1986 ......... 2280 326 7456 1593 8394 4330 19345 4401 48125 34821 13304
1987 ......... 2500 220 7546 1842 10281 9505 18101 5597 55392 40569 15023
1986 4. kvt. . 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 2427 3211 4509 1200 14592 10231 4361
3. — 652 60 1959 631 1789 797 4179 1198 11265 9961 1304
4. — ... 799 70 1626 391 3741 2850 5775 1454 16706 8 369 8 337
1988 L kvt. ... 943 186 2 386 719 223 2047 6314 1565 16396 9808 6 588
2. — 939 133 1785 727 3041 2036 6095 1579 16335 10941 5 394
Anm.: Som falge af afrundinger kan der vaze mindre forskelle mel- idet indadgaende koncetnlin nu er medtager under finanslin, se

note 1, side 7.

1} Eksklusive omlegninger.

2y Kreditformidlende institutter og fra 24. marts 1986 virksomheder,
der foretager udlan til ikke-erhvervsmassige formdl, ma ikke opta-
ge finanslin.

) Omfarter kun perioden efter 1. maj 1983

Jem summen af de enkelte tal og de anferte totaibelab. 1
tabellen indgir lin med en Isbetid p4 mindst 1 &r optaget af
erhvervsvitksomheder. Far 1. juni 1985 dog $ 4r. Indril 1. maj
1983 kunne finanslin kun optages il finansiering af inden-
iandske anlegsinvesteringer. Opgorelsen af finanslin er ogsd
for tidligere 4 ®ndret i forhold til tidligere offentliggjorte tal,

Udenrigshandelen
Import Eksport
heraf heraf Handels-
Varer til balance
Talt Va_rlcr Brandsels- | forbrug Lalt Landbrugs- | Industri- Briggéils'
h nrv stoffer mv. | samt per- produkter!) | produkter mw 2)
erhvervene sonbiler :
Millioner kroner

1978 .l 80 179 47 341 12 422 16 864 64 747 16 951 40 409 1 566 - 15 432
1979 ... 96 839 55 784 18 494 19 291 77 361 18 938 47 996 2 941 - 19 478
1980 ........... 109 388 61 394 24 352 19 852 95 671 22 608 60 913 3 307 - 13 717
1981 ... 124 170 67 320 29673 21 943 113 796 26 435 71 233 3525 - 10 373
1982 ........... 138 865 77976 29992 25931 128 173 31 166 80 686 3324 - 10 692
1983 ... ... 148 896 86 014 28 562 29 509 146 800 31 990 91 532 7 132 - 2096
1984 ........... 171 826 99 915 30 386 36 328 165 346 35575 106 699 8 365 - 6479
1985 ...t 191 563 109 387 32212 41519 179 577 37 556 115 162 9 416 - 11 985
1986 ... 184 733 110 841 15778 48 281 171 791 35 300 115 842 5 037 - 12 942
1987 ... ial 173 982 105 255 13 194 46718 175 237 3% 277 118 441 4 907 1256
1987 1.kvt...... 41 870 25 443 3421 10 846 42 615 8 239 28 598 1177 745
2. = .. 42 340 26 095 2773 11 102 43 074 8163 29 033 1252 735
L — 41 311 24 125 3510 11 690 42 267 7972 28 295 1285 956
4, — ... 48 461 29 592 3 490 13 080 47 281 8 903 32515 1193 - 1180
1988 1.kvt...... 42 508 25 762 2333 11 760 45 970 7 976 30 164 1135 3 462
2, — .. 44 583 27 884 2 260 11 395 44 491 7 663 31 136 056 - 91

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

baseret pd generalhandel. Omfatter alene det egentlige Dan-
marks udenrigshandel, herunder det egentige Danmartks
samhande! med Fergerne og Grenland.

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

tember 1984,



10 Kvantumindeks og bytteforbold i udenrigshandelen

1980 =100
KVARTALSVIS
Eksportpriser (enhedsveerdier)
140 Importpriser |lmhuduvurl{.jiu(] | /,’ 140
—— Bymnaforhold
120 —A 120
~—-,_/\_/\ / — T —
100 \*‘"Wf—%——m__—m_/’ 100
80 t 1 80
60 60
1977 1978 19786 1880 1981 1882 1983 1984 18986 1986 1987
Kvantumindeks indeks for enhedsverdier
Bytteforhold?)
1980 = 1001) 1980 = 100t)
Eksport Import Eksport Import 1980 = 1001)
1978 ....... ... 84 103 81 72 113
1979 ... ... 93 109 88 82 108
1980 . .......... 100 1003) 100 100 100
1981 ... 103 95 114 117 97
1982 . ... .. ... 105 98 127 129 98
1983 ... ....... 114 103 132 133 100
1984 .. ......... 121 111 142 144 99
1985 ... ... ... 126 119 147 147 100
1986 .. ......... 129 129 140 132 106
1987 ..., 131 126 139 127 110
1984 1. kvt...... 119 111 141 142 100
2. — . 119 110 142 143 99
3. — ... 116 102 144 146 98
4. — . 127 118 145 147 99
1985 1.kvt...... 124 117 148 151 98
2. — . 123 112 148 151 98
3. — 122 113 148 147 101
4, — .. 134 132 148 144 102
1986 1.kvt...... 124 121 145 140 103
2. — 133 134 141 134 105
L — 121 123 139 128 109
4. — .. 133 132 14¢ i29 108
1987 1.kvt...... 128 120 141 i27 111
20 — .. 130 122 139 127 110
3 o— . 124 118 139 128 109
4. — ... 140 139 141 128 110

Anm.: Specialhandel, dvs. eksklusive transithandel, Til og med 1978 2} Indeks for enhedsvardicrne i eksporten i procent af indeks for
baseret pi generalhandel. Andringen af basis fra general- enhedsveerdierne i importen.
handel 1l speciathandel mi antages ikke at have pavirket *} Phvirket af en administrativ omlagning af importregistreringen.
indeksene vasentligt. Eksklusive skibe og fly.
'} Til og med 1979 omregnet af Nationalbanken fra oprindelig basis
1975 =100,



Betalingsbalancen 11
Mia.kr.
Il Hendelsbelance KVARTALSVIS
4 [/ Tienester og renter mv. =
—— Lebende poster | alt
1o
]
-4
-6
-8
=10
-12 12
1984 19856 1986 1987 1988
: Utegistre- | Andringer
Registrerede :
ol e | e
Handels- Sﬁtorftg)s - Rejser udbyreer l'i?:;‘?e ial;z::ie betalinger?) betalinger’) |  (petto}
balance?) (l:letto) (netto) og lign. aktioner?) Pi alt -
(netto) - ) —=foregelse af passiver
{netto eller
formindskelsc af akciver
Millioper kroner
1978......... - 16 495 5 545 - 120 - 4875 7600 - 8345 | -13998 165 5 488
1979 . ... ..., ~ 20 G40 6 970 -1210 - 63805 5620 - 16065 | - 17 660 1096 499
1880......... - 16 150 7 565 -1255 - 9380 6020 - 13400 | - 14252 2877 - 2025
1981......... - 11 635 9 890 - 21 -131355 3045 -12270 |- 9624 2745 - 5391
1982......... - 11585 10 050 - 210 -18425 940 - 19230 | - 20 170 3402 - 2462
198%......... - 5325 10 400 8§75 -18930 1795 -12775 1 -22318 2354 7 189
1984......... - 8395 9 250 670 - 24 240 4935 -17 780 | - 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 -~ 34638 | -27 990 7421 - 14 089
1987 ....... .. - 912 8 209 -4373 - 28246 5219 ~2010% | ~ 56 809 1250 35 456
1985 3. kvt - 2050 2314 490 - 6670 1028 - 4888 |- 2485 2087 - 4490
4, — - 5820 2293 - 315 - 6305 248 - 10099 | - 14 927 125 4703
1986 1. kvt - 3972 1827 1042 - 5645 720 - 8112 - 616 4612 12108
2, — - 4199 2091 - 657 - 8128 277 -10773 1 - 6301 -2240 2232
3 — - 4121 2053 - 331 - 7220 2194 - 7425 | - 12622 6 217 1020
4., — - 3046 2129 - 875 - 6673 119 - 8348 | - 8451 -1168 1271
1987 1. kvt 303 1790 -15%29 - 5850 1801 - 3485 | - 19587 3778 12 324
2, — 1234 2035 - 790 - 8896 955 - 546z -19205 - 707 14 450
3. — 220 2 054 - 648 - 6753 1593 - 3534 |-~ 5046 -1167 2679
4, — .. = 26069 2 330 - 1406 - 6747 870 -— 7622 | -12971 - 634 6 003
1988 1. kvt. .. 3189 1 880 -1558 =~ 6977 1759 - 17071 - 7112 2374 3 031

Anm.: Tallene for de seneste kvartaler vil sedvanligvis blive revideret.
1) Beralingsbalancen opgeres i modsatning til udentigshandelsstati-
stikken som generalhandel, dvs. inklusive transithandel, og for
riget under &, dvs. den ogsi afspejler Fersernes og Grenlands
samhandel med udlander.
2} Inklusive danske skibes fragtindtegrer ved fragt af import til Dan-

martk.

%) Inklusive stotte fra EF's landbrugsfond (FEOGA) samt Danmarks
bidrag til dackning af faellesskabernes finansieringsbehov.
4) Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet er specificerer p2

side 7.

5} Inklusive fejl og udeladelser.
&) Bortset fra tildelinger af serlige trakningstertigheder. Eksklusive
visse kursreguleringer 2f valutabeholdningen.



12 Statsfinanserne
(lfolge statsregnskals)
Mia.kr.
B Overskud pd drifts-, anlegs- og udinsbudgettet
[77] Netoudgifter pd kapitalbudgettet

- 25
—— Bruttokasseoverskud

o} 0
ZP e
wd v W :
- 25 | Bl £ ’ A JI ,: -26
77
50| : o ~B5)
77 /

-76 | L‘ } 77| -75
_100 | q -100
~-125 | =140
=1 -150

1977/78 2.4.kvt. 1979 1080 1981 1982 1983 1984 1886 1986 1987 1088
1978
Afviklet ved
Overskud Netto- Indenlandsk lintagning
pi drifts-, udgifter Brutto-
anlzgs- og 3 kasse- 5
Finansic!) udans- kapital- overskud?) Salg of ok pd nggzadsﬁk)
budgete?) | budgetrer2)s )4 statspupires banken Andets) g
(netto)
Millioner kroner
1976/77. ..o - 6170 6 242 - 12412 10 120 - 7456 521 9 227
1977/78........... - 6496 11 175 - 17 671 14 557 - (438 2085 7 467
1978. ... - 11 235 13 109 ~ 24 344 18 170 1143 1104 3927
1979. .ol - 13 060 23 723 - 36783 28 051 2 063 ~ 74 6 743
1980. ... .. ..... - 17 895 31181 - 49076 34 918 7 627 - 976 7507
1981 ... ... - 33 867 31576 - 65 443 51 088 7593 - 233 6 995
1982............ .. - 49 419 32 473 - 81892 66 816 - 8424 348 23 152
1983.. ... ... ~- 54 241 60 616 - 114 857 101 092 - 10 756 1655 22 866
1984. . ... L. - 43 643 100 455 - 144 098 103 867 5 058 4 207 30 966
1985........... ... - 26 338 111 363 - 137 701 102 352 - 6884 7 079 35 154
1986.............. 7 842 112 99¢ - 105 148 58 079 - 30 499 - 196 77 764
1987 ... ... 3554 98 532 - 94978 60 436 - 6449 - 63 41 054
19887) ... .. - 3545 124 090 - 127 635 ce ... . S
1) Til og med 1977/78 gik finansiret fra 1. april i} 31. marts. Finans- landsk geld, Den sociale Pensionsfonds obligationskeb, keb af
dret 1978 deekker perieden fra 1. april 1978 til 31. december 1978. obligationer til amordisation, overfersler til ATP samt restance-
Fra og med 1979 er finansdr og kalenderir sammenfaldende. forskydninger og kapitalindrzgterne bl.a. afdrag p4 statens udlan.
%} Fra og med 1983 er drifts-, anlxgs- og udlinsbudgerrer foreger ) Fra og med 1986 inklusive zndringer i Postgiroens mellemveeren-
med et beregnet emissionskurstab og nertokapitaludgifterne for- der med andre end staten.
mindsket med et tilsvarende beleb. I de forudgiende ir udgjorde %} Til og med 1985 inklusive trxk pd postgiro, if. note 4.
emissionskurstaber: 1,9 mia.kr. 1 1979, 2,3 mia.kr. 7 198¢, 3.4 ) Inklusive udenlandske 1an genudlint cif elvzerker.
mia.kr. 1 1981 og 3,7 mia.kr. i 1982, 7} Sken, juni 1988,

*} Kapitaludgifterne omfatter bl.a. afdrag pa indenlandsk og uden-



Statens finansieringsbehov 13

Dzkket ved
Statens Indfrielser Statens Netrosalg af statspapirer til Nettotrzk pa
brutto- Afdrag pd af inden- netto-
finansic- udenlandske {andske finansie- Pri
rings- statslin stats- rings- viﬁ;{){x’:{- National- ) Uden-
behovt') papirer behov!) heder og bsglal;e}?e rog i]\:’i:;i?:;l}— lan :ﬂskc
fonde 5 l3n
mv.?) mv.%)
Millioper kroner
1978 ........ 26 751 1097 9197 16 457 12 246 1781 - 3543 5973
1979 ... 40 162 2 395 16 918 20 849 5 066 6 067 5 303 4413
1980 . ....... 44 744 912 18 039 25793 9891 6 987 2 266 6 649
1981........ 635 806 2 196 22 092 41 518 20 684 8 312 7 491 5 031
1982 ........ 87 414 7 198 22 103 58 113 31 088 13 628 - 2609 16 006
1983 ........ 113 398 12 511 48 074 52 813 22 902 30 115 - 10 672 10 468
1984 ........ 143 845 45 724 58 276 39 845 36 392 9199 6 635 - 12 381
1985 ........ 134 665 30 207 76 959 27 499 12 474 13 760 - 3912 5 177
1986 ........ 100 60G 46 269 68 266 - 13929 - 2040 ~ 8324 - 35 240 31675
1687 ........ o4 157 27 166 67 706 - 713 7 825 -15119 - 739 13 974
1985 4. kvt. .. 19 324 7955 21974 - 10 605 - 6827 - 5517 1009 730
1986 1. kvt... 23 615 9 112 13 150 1353 - 1858 2719 704 - 212
2, — .. 42 482 12 729 18 889 10 864 8 714 - 4600 3 046 2 804
3, — .. 23 147 10 567 12 326 254 1 688 - 4680 - 15 260 18 506
4. — .. 11 362 13 861 23 901 — 26 400 ~ 10 584 - 1763 ~ 24 630 10 577
1987 1. kve... 34 474 9 943 20 036 4 495 7 949 - 9562 - 9017 15 125
2, — .. 35 288 6 530 19 78% 12 975 5 049 1257 7 157 - 488
3. —.. 15 073 4 844 7 537 2 694 6 398 - 2051 - 1724 971
4, — .. 5 320 5 849 20 350 - 20 879 - 11571 - 38063 - 3811 ~ 1634
1988 1. kvt... 25 623 6 043 15 823 3 757 8 531 - 5271 1025 - 528
2. — .. 46 403 5 970 17 482 22951 6 487 6 360 9 653 451
1) Beregnet ud fra Nationaibankens balance. Ved beregningen er der #) Banker, sparekasser, Hypotekbanken og Postgiroen.
set bott fra zndring af postgiromidler. 4} Andring i lsbende konto. Se note 3, side 1.
%) Inklusive valutaudlendinges netcokeb, der fremgir af tabellen
side 8. Inklusive bunden opsparing i 2. halvir 1985.
Statens udlin og geld
(Udestiende belob)
Indenlandsk gald
Udlén Heraf Udegn;allgdsk Geld
Ultimo falt Izl i Nettogeld iale falt
Obgﬁéﬁ(;ﬂsn til National- Postgiroen?®)
banken?)
Millioner krener
1975 Maris .. 13 772 - 10 53¢ 2 447 - 11 452 - 1534 7 243 - 329
1976 — .. 14 927 - 632 8 306 - 7 746 -1192 10 429 9 797
1977 — .. 16 115 2091 17 946 - 15 003 - 852 18 979 21070
1978 — .. 17 302 9932 29 417 - 19 500 15 26 999 36 931
1978 Dec. ... 18 642 27 433 45 121 - 18 454 768 29 139 56 574
1979 — ... 19 709 49 959 62 342 - 14 617 2234 35 744 85 703
1980 — 21 455 80 640 90 757 - 11 943 1826 45 346 125 986
1981 — 23 719 132 750 135 376 - 4513 1 887 57 521 190 271
1082 — 26 561 198 733 203 968 - 7560 2325 79 142 277 875
1983 — 29 888 256 569 272 476 - 18 779 2 872 102 514 359 083
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 92 930 440 972
1986 — 35 123 304 149 352 573 - 49915 1491 119 913 424 062
1987 — 35 710 290 660 346 479 - 56 851 1032 127 637 418 297
1) Fra og med 1985 inklusive bunden epsparing. 3) Eksklusive indestiender pi statens og Nationalbankens postgiro-

2) Beregnet ud fra Nationalbankens balance. kenti.



14 Kommuner, havne og verker mv.’s litvide beholdninger og geld

Likvide beholdninger Gzld
Kasse Indeniandsk
samt
inde- Behold-
. stiende ning af Uden-
Ultirno i penge- obliga- Lalt Kort- Lang- landsk Tak
institut- tioner fristet fristet
ter og pd
postgiro
Millioner kroner
Kommuner
1977 Marts .. ........ 10 183 3 042 13 225 38 15 736 3 223 18 997
1978 — ... 9 834 3 234 13 068 i1 17 269 3 063 20 343
1978 . ... 10 456 3 947 14 403 83 18 997 3 259 22 339
1979 ...l 9 994 4 318 14 312 67 19 813 3770 23 650
1980 ............... 8 913 4014 12 927 66 19 833 4129 24 028
1981 ... 7528 4 138 11 666 140 19 526 5 397 25 063
1982 ...l 6 208 4598 10 806 159 18 922 6 533 25 634
1983 ... 10 217 5 929 16 146 159 18 500 7 138 25 797
1984 ...l 12 319 6718 19 037 35 17 808 7 431 25 274
1985 ... ... 12 394 7 379 18 773 79 17 013 8 034 25 126
1986 ..o 10 804 6910 17 714 158 16 506 8 238 24 902
1985 2. kvt. . ........ 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 — L. 12 386 6 378 18 764 73 16 929 8 146 25 148
1986 1. kve. ......... 11 506 6 962 18 468 - 109 17 661 7 935 25 487
Aoo— 9 657 6 828 16 485 - 13 17 071 7693 24 751
3. — 11 240 6779 18 019 78 17 092 7 739 24 909
4, — ..o 10 742 7 163 17 905 84 16 365 8 003 24 452
1987 L. kvt. ... ..... 106110 6 962 17 072 218 16 535 8 668 25 421
2. — o 9 100 6915 16 015 - 61 16 211 8 620 24 770
3— 7 864 6 658 14 522 142 15 977 8 520 24 639
4. — L 8 328 6 435 14 763 112 15 985 9 647 25 744
1988 1. kvt. ......... 6 278 5770 12 048 90 16 029 9 703 25 822
20— L 6 345 5 488 11 833 .. 15 544 10 544 e
Havne og varker mv. )
1977 Marts .. ........ . . . 48 2 341 3 337 5726
1878 — ..ol . . . 56 1985 4260 6 301
1978 December ... ... . . . 69 1782 5104 6 955
1979 — . . . 79 1733 5 900 7712
1980 — .. 607 565 1172 944 2272 7 417 10 633
1981 — 803 1393 2196 1399 3672 8 875 14 246
1982 — 1159 2076 3235 1266 3919 12 542 17-727
1983 — 1993 2708 4701 1215 5723 14 799 21 737
1984 — . 2128 2757 4885 1433 7 686 16 668 25 787
1985 — 3114 1 868 4982 1775 11 342 16 229 20 346
1986 —_ 1899 2171 4 070 2237 15 901 14 238 32 376
1987 — . 2572 1 400 3972 2 020 16 308 16 156 34 484
1985 2. kve. ... ... 2 966 2 669 5 635 1075 9 882 16 159 27 116
3. — L 2 366 2 343 4 709 1067 10 562 16 018 27 647
4 — o 3114 1 868 4982 1775 11 342 16 229 29 346
1986 1. kvt ......... 4 290 1701 5 991 1547 13 175 15 480 30 202
2. — 3 438 1795 5 233 1 409 14 175 14 418 30 002
3 — 1 837 2267 4 104 1411 14 747 14 671 30 829
4. — oL 1899 2171 4 070 2 237 15 901 14 238 32 376
1987 1. kvt ......... 2532 2059 4591 1 890 16 393 14 060 32 343
2 — 3314 2156 5 470 1 894 16 929 15 942 34 765
3.— 2588 1815 4 403 2013 16 823 15 407 34 243
4. — oo 2572 1 400 3972 2020 16 308 16 156 34 484
1) El-, gas- og varmevacrker, telefonselskaber og forbrendingsanstalter statslige og kommunale naturgasforsyning. Til og med 1979 el- og
med en geeld pd 10 mill.kr. og derover, samt jernbaner, lufthavae gasveerker, telefonselskaber, havne og privatbaner.

og havne med en gzld pd I mill.ks. og derover. Inklusive den



Bankers og sparekassers mellemverender med Nattonalbanken 15

Tilgodehavender Geld Likvidi-
tets- Saergge
e Indlans- ; Trxk ph Andre i mEss e
Ultimo!) beviser?) Indlén3) 1 alt?) folict) lin®) Lan j alt s[tlﬁ;fgg skud€)
Millioner kroner
Banker
. 7 7 4132 24 4 156 - 4149 .
. 396 396 4 047 71 4118 - 3722 .
. 143 143 1441 6 1 447 - 1304 .
. 259 259 974 3 977 - 718 .
. 1 1 2282 2225 4 307 - 4506 .
. 50 50 1923 1981 3 904 - 3854 .
. 114 114 6 851 e 6851 - 6737 .
21 674 5 21 679 12 717 7 033 19 750 1929 2 411
6 852 26 6 878 6 205 23 00% 20 214 ~ 22 336 1624
— 141 141 11 786 — 11 786 - 11 643 584
1987 ﬁprﬂ. .. 2 813 108 2921 2 260 19 918 22178 -19 257 802
aj ... 6 034 148 6182 5 219 11 213 16 432 - 10 250 712
Juni ... 7 858 175 8033 5 698 7 658 13 356 - 5323 564
Juli . ... 5 087 25 5 112 4 430 7951 12 381 - 7269 824
Aug. ... 3 506 69 3575 7 582 700 8 282 - 4707 948
Selgt. ce. 2 65 67 5 949 700 6 649 - 6582 1068
Okt. ... 2 87 89 7 632 700 8 332 - 8243 950
Nowv. ... 2 43 45 18 537 700 19 237 - 19 192 481
Dec. ... — 147 147 10 989 760 11 689 —~ 11542 584
1988 Jan..... — 102 102 5 067 700 5 767 - 5665 .
eb. ... — 134 134 4 809 700 5 508 - 3375 .
Marts . . — 136 136 4042 700 4 742 - 4606 .
April. .. — 159 15¢ 5736 700 6 436 - 6277 .
... — 185 185 3 236 700 3 936 - 3731 .
Juni ... — 6 868 6 868 601 700 1301 5 367 .
Sparekasser
1978 ........ . 28 28 483 — 483 - 455 .
1979 ........ . 44 44 506 — 506 - 462 .
1980 ........ . 3 3 379 —_ 379 - 376 .
1981 ........ . 20 20 333 — 333 - 313 .
1982 ........ . 17 17 1182 585 1767 - 1750 .
1983 ........ A 7 7 963 586 1549 ~ 1542 .
1984 ........ . 10 10 2925 — 2925 - 2915 .
1985 ........ 2 103 4 2107 1 804 1198 3 002 - 89 852
1986 . ....... 959 7 966 724 12 505 13 229 - 12 263 412
1987 ........ — 19 19 6 030 — 6 030 - 6011 170
1987 April. .. 1559 3 1 562 1325 G298 10 623 - 9061 445
aj.... 1 309 5 1314 1086 3 497 4583 - 3269 253
uni ... 1309 7 1316 1111 523 1634 ~ 318 142
uli .. .. 1294 8 1302 1087 701 1788 - 486 241
Aug. ... 24 33 57 1423 — 1423 - 1366 184
Sept.. .. — 12 12 1771 — 1771 - 1759 132
Okt ... — 17 17 1096 — 1 096 - 1079 189
Nov. ... — 13 13 5 377 — 5577 - 5364 184
Dec. ... — 19 19 5 987 — 5 987 - 5968 170
1988 jan..... — 14 14 568 — 568 - 554 .
Feb. ... — 67 67 710 — 710 - 643 .
Marts .. — 51 51 498 e 498 - 447 .
April . .. — 44 44 1163 —_ 1163 - 1116 .
aj.... — 22 22 550 — 550 - 528 .
Juni ... —_ 60 60 73 — 73 - 13 .
1} Se note 1, side 1. 5} Hovedsalig lin via pengemarkedet.
2) Nominel vardi. ) Som falge af oversktidelser af den i henhold til aftale med penge-
%) Til og med oktober 1980 inklusive deponeringer som felge af over- instituttetnes organisationer fastsatte basisstigningstake for de
skridelser af det i henhold il aftalen af 2. november 1973 fastsatte enkelte pengeinstiturters indentandske indlén cksklusive szrlige
udlznslofr. indlansformer, se side 20. Forrentningen af szrlige indskud frem-
4) Omfatrer 14n under lAnerammerne (til og med juli 1985), l3n pa gir af tabellen side 33.

indlansbeviser {i perioden august 1985 - august 1987) og trzk pi
folic {fra og med august 1987).



16 Bankers og sparekassers udlén og beholdning
af obligationer og aktier

Udlin?} Obligationer og aktier I alt udiin
og obligationer
Indenlandske og aktier
Ultimo! Inden- Uden- Uden-
) landske | Jandske?) Lale Stats- i?l_dre Akt landske Lale Inden- Uden-
papirers} ‘21_0 I;&:‘I‘ ier landske | landske
Millioner kroner
Banker
1977 ..o 59 761 560 60 321 9503 17 601 2009 746 29859 88 874 1 306
1978 ... .. 66 591 778 67 369 10 645 16 045 1967 979 29 636 95 248 1757
1979 ... 74 020 3 731 77751 15741 11 636 2 419 1419 31 215 103 816 5 150
980 ......... 80 216 5 584 85800 21130 11138 2711 1851 36 830 115 195 7 435
1981 ......... 87 063 8672 95 735 29154 G 447 2918 1993 43 512 128 582 10 GG5
1982 ......... 97 026 10955 107 981 40 585 9 970 3 639 2281 56 475 151220 13 236
1983 ......... 109 721 16050 125771 70613 20 827 7577 2959 101976 208 738 19 009
1984 ......... 125207 28256 153463 76958 27 521 7 503 4213 116195 237 189 32 469
1985 ......... 145 151 53987 199 138 92 940 42578 11 129 6149 152796 291 798 60 136
1986 ......... 190 805 55 116 245921 80861 43 669 12580 13 262 150372 327 915 68 378
1987 ......... 216039 69779 279818 74325 28194 12381 12251 127351 325139 82 030
1987 April .... 189343 52961 242304 76794 28755 11722 13497 130768 306 614 66 458
Maj ..... 186 730 60019 246749 74729 28927 11759 13885 120300 302 145 73 904
Juni ... 199 995 63 518 263 513 76 227 34649 12067 14852 137 795 322938 78 370
Juli...... 186 635 62863 249498 74247 20074 12120 15701 131 142 302 076 78 564
Aug. .... 187424 64038 251462 71527 31838 12016 14965 130346 302805 79 003
Sept. .... 194424 65854 260278 72307 30392 11993 129086 127678 309 116 78 840
Okt...... 192 843 66714 259557 74383 27090 12164 12779 126 416 306 480 79 493
Nov. .... 198621 67499 266120 72545 28447 12048 13164 126204 311661 80 663
Dec...... 210473 69863 280336 71649 30711 12416 13071 127 847 325 249 82 934
1988 Jan. ..... 194655 68173 262828 67449 19891 12115 13025 112480 294 110 81 198
Feb. ..... 193 261 69 110 262 371 66 840 23 200 12044 12846 114930 295 345 81 956
Marts.... 196774 69624 266 398 68 153 21 542 12 238 11 586 113519 298 707 81 210
April ..., 195558 68148 263706 71564 19884 12310 11390 115 148 299 316 79 538
Maj ..... 194950 68100 263050 73425 21267 12369 11959 110020 302011 80050
Juni ..., 204285 72934 277219 7220%F 22401 12705 11612 118919 311592 84 546
Sparekasser’)
1977 ... 29 477 96 29 573 1 868 7 938 668 17 10 491 39 951 113
1978 ... .. 32071 120 32191 3157 S 073 664 41 12935 44 965 161
979 ... 34 516 232 34 748 5 087 9 038 949 64 15 138 49 590 296
1980 ......... 37 581 743 38 324 8 990 8143 1052 71 18 256 55 766 814
1981 ......... 41 402 1272 42 674 11825 6071 1191 107 19 194 60 489 1379
1982 ......... 45 076 1169 46 245 14 620 6733 1 454 343 23 150 67 883 1512
1983 ......... S0 274 3 037 53 311 23786 12097 2232 341 38 456 88 389 3378
1984 ... 56 857 4 743 61600 23579 15182 2911 611 42283 98529 5 354
1985 ... 67 311 9192 76503 28643 19 395 3 612 1237 52887 118961 10429
1986 ......... 90944 14123 105067 25658 17 447 3 422 2981 49508 137471 17 104
1987 ......... 100 664 18623 119287 21 373 9537 3332 2160 36 402 134906 20 783
1987 April .... 89120 13354 102474 20101 11028 3 757 2 106 36992 124 006 15 460
Maj ..... 88 717 14046 102 763 21 193 9 878 3 631 2 565 37 267 123419 16611
Juni ... 92380 15079 107459 21684 10199 3726 2518 38 127 127 989 17 597
Julio.o 88 107 16944 105051 21892 8 343 3773 2621 36 629 122 115 19 565
Aug. .... 88062 18110 106172 21121 10503 3 766 2583 37973 123452 20693
Sept. .... 91381 17827 109208 22641 9352 3743 2595 38 331 127 117 20 422
Oks...... 92025 18445 110470 21 453 8 811 3 743 2 408 36 415 126 032 20 853
Nov. .... 92719 18849 111568 21896 9619 3725 2 424 37 664 127 959 21 273
Dec...... 101 280 18620 119900 21 248 9 700 3502 2425 36 875 135730 21 045
1988 Jan. .. ... 92 396 20 646 113 042 21168 10 731 3 361 2318 37 578 127 656 22 964
Feb...... 91768 20438 112206 20594 9 282 3226 2292 35394 124 870 22 730
Marts.... 93984 21024 115008 21 481 9 090 3 379 2939 36 889 127 934 23 963
April ... 92267 21710 113977 22241 7798 3 452 2 980 36471 125758 24 690
Maj ..... 91815 21481 113296 21 257 8 340 3 484 2775 35 856 124 896 24 256
Juni .. ... 96 733 22174 118907 23 646 8 877 3 496 2919 38938 132752 25093
1} Se note 1, side 1. tiener, udstedt frz og med 1975. Til og med 1979 er tallene ultimo
2} Inklusive uopsigelige pantebreve til fast rente. dret balancetal, derefter statustal.
*) Omfatrer danske bankers og sparekassers udlin il valutaudizn- %) Til og med 1981 sparckasser med en arbejdende kapital pi 10
dinge samt danske bankers og sparekassets udenlandske filialers mill.kr. og derover. Derefter sparekasser med en arbejdende
samlede udlin til valutaindizndinge og -ndlendinge. ’ kapital p 25 mill.kr. og derover.

#) Statsgeldsbeviser og statsobligationer, bortset fra preemieobliga-



Branchefordeling af bankers og sparekassers indenlandske udlin 17
Erhvervsmassige udlin Ikke-erhvervs-
messige udiin
Finan-
Frem- B sierings- | Offent- Tal
Land stil- yggg: Handel, | vitk- {ig for- inden-
Ut b ) lings- olg a trans- | somhed, | valtning | @vrige Ialt Seudi landske
e rug virk- a?gl:— port ejen- | ogandre | erhverv E‘irfc- Andet | udlin
. sombed ‘;;th d mv. doms- | feneste-
mv.t) somas 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 2963 54250 4672 27593 86513
1982 ......... 6597 12257 4470 17985 12860 3869 3682 61720 4966 29304 95990
1983 ......... 7175 12919 4315 18731 14007 3982 5411 66540 4934 36412 107 906
1984 ......... 7910 14050 5469 21689 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123044
1985 ......... 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4410 83629 4839 54089 142557
986 ..., 0446 21338 6649 30801 31360 5560 8299 113453 4688 68649 186790
1987 ..oennnnn 10780 22803 7723 36916 37255 6823 11977 134 277 4665 66762 205 704
1984 Juni ... .. 8229 14119 5406 22205 13673 4913 5010 73555 4915 40710 119180
Sept. .... 7934 13762 5151 21898 13 560 4 387 4939 71651 4900 42029 118580
Dec...... 709019 14050 5469 21689 16091 4159 5478 74855 4912 43277 123 044
1985 Mares . ... 7547 14102 5308 22154 14154 4214 5185 72664 4868 45127 122659
Juni _____ . L] ] . - L] L] L] . . .
Sept. .... 8148 14133 4925 21991 14 854 5 064 4297 73412 4857 48667 126936
Dec...... 8448 16124 4900 23787 21310 4650 4410 83629 483 54080 142557
1986 Marts.... 8077 16123 5147 23624 16720 4789 4386 78866 4785 56027 139678
Juni..... 9379 16143 5543 25071 21186 5 331 4995 87648 4755 59869 152272
Sept. .... 9680 16471 6264 26499 20729 5307 5211 90 161 4714 65200 160075
Dec...... 9446 21338 6649 30801 31360 5560 8290 113453 4688 68649 186790
1987 Marts 9362 21822 7408 31512 29876 5649 10617 116 246 4 684 68 013 188 943
Juni..... 10014 21371 7700 31726 32832 6542 10164 120349 4676 69 475 194 500
Sept. . ... 10542 19975 7309 31303 26863 G730 11635 114357 4 620 70052 189029
Dec...... 10780 22803 7723 36916 37255 6823 11977 134277 4665 66762 205704
1988 Marts .... 10195 20647 7812 31551 31508 6980 12516 121209 4624 65945 191778
Sparekasser
1980 ......... 4436 1692 1816 3915 2004 1737 875 16 475 2372 18 1422) 36 98%%)
1981 ......... 4976 2105 1914 4603 2683 1747 496 18524 2682 19515 40721
1982 ......... 5275 2191 1723 5284 3050 1825 1239 20587 2029 21136 440652
1983 ......... 5562 2036 1888 5234 3541 1912 2480 22653 3118 24313 50084
1984 ......... 5739 24290 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1985 ......... 6694 2932 1945 6319 6453 2392 804 27539 3526 34734 65799
1986 ......... 7240 3943 2566 8093 8630 2922 6601 39995 3534 43585 87114
1987 ... 8236 5151 3128 12447 11755 3306 4066 48089 20685 46166 97 840
1984 Juni .. ... 6250 2280 1761 5596 3647 1821 3409 24764 3219 26823 54806
Sept. .... 5970 2120 1725 5394 2792 1835 29003 22829 3299 28193 54321
Dec...... 5739 2429 1942 5192 2861 1992 5169 25324 3310 27237 55871
1985 Marts ... 5600 2164 1694 5026 2399 1889 S 195 23967 3382 28924 56273
Juni ... . . . . . . . . . . .
Sept. .... 3960 1610 1642 4751 2372 1821 6215 24671 3418 30134 58223
Dec...... 6694 2932 1945 6319 (6433 2392 804 27539 3526 34734 65799
1986 Mars .... 6522 2808 2087 6 448 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 29836 3600 42410 75 846
Dec...... 7240 3943 2566 8093 8630 2922 6601 39995 3534 43585 87114
1987 Matts ... 7115 3696 2615 8209 7261 2874 6544 38314 3366 45035 86915
Juni ... .. 75355 3935 2769 8022 7922 2713 6542 39458 3464 45806 88728
Sept. .... 7846 3710 2769 8224 7844 20607 5975 38975 2866 45921 87 762
Dec...... 823 5151 3128 12447 11755 33006 4966 48989 2686 46165 97 840
1088 Marts ... 7357 4796 2940 9973 9600 2766 3680 41121 2664 46718 50503

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

aret er minedstal,

1} Herunder el-, gas-, vand- og varmeforsyning samt ristofudvinding,
2y Tallet er pavirket af en statistisk xndring i opgorelsen, som har
medfort cn nedgang i udlinene p& ca. 300 mill kr.



18 Stigning 1 bankers indenlandske indlin, udlin
og beholdning af obligationer

Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
0 IndlAn (ekakl. smerlige indiinsformar) 48
35 Udian linkl. uopsigelige pantebreve med fast rente) 35
—— Udlén og beholdning af barsnoterede obligationer
) i 30
26 0
20 | { 20
i \M“‘“’ K 1
10 / S . 10
P ?
o ]
£ 1880 1981 1882 1983 1984 1985 1986 1887
Bankers indlin
Indenlandske indlin
Opsigelse Uden- N
cksklusive Sxtlige Heraf landske qualian
Ultime?) Anfordring seilige indlins- lak aftale- indlin ai
indlins- former indlin
former
Millioner kroner
1997 .. 37121 33 559 11 362 82 042 . 2 245 84 287
1978 ... ... 43 604 28 663 13 634 85 901 L4 2 605 88 506
1979 ..ol 47 238 30 282 16 270 93 790 . 2997 96 787
1980 ...l 53 229 33 274 19 798 106 301 . 4 908 111 209
1981 ...l 59 786 35 075 23 502 118 363 e 7 460 125 823
982 ... ..., 69 786 36 792 27 663 134 241 34125 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 ... . L. 154 972 67 917 53 403 276 294 102 775* 29 337 305 631
1987 Ap}'il .......... 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
Jury ........... 157 445 63 640 50 484 271 569 97 411 31 247 302 816
Juli oo 138 213 64 766 50 532 253 509 82 919 29 699 283 208
Aug. ... ... .. 138 085 64 484 50 357 252 926 80 659 26 310 282 236
Sept. ...l 141 972 61 763 49 980 253 715 81 476 31072 284 787
Oke. ....... .. 137 313 65 438 49 799 252 556 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 53 394 275 932 102 775 29 234 305 166
1988 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
Mar?s .......... 146 715 52 776 51 985 251 476 77 286 35 428 286 904
Ap_ril ......... 145 915 49 755 52 057 247 727 72 707 36 396 284 123
Maj ........... 149 086 . 50475 51 905 251 466 73 125 37 807 289 273
Juni ...l 163 522 50 925 33 665 268 112 81 685 36 696 304 808

1) Se note 1, side 1.



Stigning i sparekassers indenlandske indlin, udlan 19
og beholdning af obligationer
Pct.
12.MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
49 Indlén (ekskl. seerlige indiansformer) i
a5 Udlén (inkl. uopsigelige pantebreve med fast rente) 35
—— Udlan 'og beholdning af barsnotarede obligationer
30 30
26 25
20 20
16 16
10 ,/—_’/ \ /\\ 10
) ~
5 - L 5
0 \// 0
1980 1981 1982 1983 1984 19856 1986 1987 1988 e
Sparekassers indlin
Indenlandske indlin
Opsigelse Uden- 5
ckskiusive Szrlige Heraf landske l?ilﬁn
Ultime?) Anfordring seriige indlins- Tale aftale- indlin
indlins- former indldn
former
Millioner kroner
1977 . 13 177 19 243 5 215 37 635 . 232 37 867
1978 ..o 14 888 19 601 6 280 40 769 . 283 41 052
1979 ...l 16 166 21 410 7 384 44 960 . 338 45 298
1980 ... ... 16 982 22 823 8 894 48 699 . 402 49 101
1981 oo 18 842 24 152 19 469 53 463 . 458 53 921
1982 ... ... 20 947 25 050 12 030 58 027 5 030 901 58 928
1983 ... 26 472 29 853 16 206 72 531 8 368 1220 73 751
1984 ... ... .. 31 743 34 116 18 626 84 485 14 805 1328 85 813
1985 . ... .o, 41 115 37 010 21 979 100 104 17 085 1 644 101 748
1986 ............. 45 617 41 992 24 230 111 839 22 126 2224 114 063
1987 ..o 54 904 35 153 26 184 116 241 24 568% 3214 119 455
1987 April ........ 46 746 35 593 24 919 107 258 17 463 2 940 110 198
Maj ......... 47 713 35 683 25 294 108 650 16 516 2986 111 676
Juni.....oo. 50 243 34 436 25 375 110 054 18 244 3 568 113 622
Judi ool 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 3 724 114 426
Sept. ........ 49 610 34 828 25 272 109 710 17 800 3520 11% 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. ........ 54 080 35 157 26 024 116 170 24 568 3218 119 388
1988 Jan. . ........ 50 805 32 750 26 122 109 677 17 389 4172 113 849
Feb.......... 51 364 31 975 26 071 109 410 13 862 4543 113 953
Marts ... ... .. 53 443 32 109 26 809 112 361 15 005 4 883 117 244
Aprdl ... .. 55 143 32 222 26 875 114 240 17 462 5 597 119 837
Maj ......... 55 383 32 710 26 916 115 069 15 754 4 849 119 858
Jupi ool 56 285 32 818 27 372 116 475 15 341 5576 122 051

Anm.: Se note 5, side 16.

1} Se note 1, side 1.



20 Bankers og sparekassers indenlandske udlin og indlin

Indlin Indldn .
eksklusive eksklusive Ei‘fl?‘
Udlan:) Indlin setlige Udlin Indlin setlige nings-
indlans- indlins- N ak%z)
former former
Milhioner keoner ;ngfl?;?f t‘ﬂp;fg:?; Procent
Ultima
1984 Okt. ... .. 173 759 272 778 218 346 15.2 22.4 21.8 .
Nov...... 173 904 275 708 221 136 13.3 21.9 222 .
Dec. ..... 182 800 291 896 233 367 13.0 17.2 18.9 .
1985 Jan. ... .. 175 524 276 945 218 331 12.5 16.7 18.5 .
eb. ..... 176 953 278 195 219 283 11.3 17.1 18.8 .
Marts . ... 182 963 286 837 226 725 11.9 15.5 16.6 .
Aprl ... 182 374 288 812 227 717 10.1 16.4 17.6 .
... 183 663 293 820 231 803 9.8 16.0 17.0 .
Juni ..o 183 993 305 740 242 709 8.9 15.9 16.7 14
Juli...... 182 586 295 992 232 359 5.8 17.6 18.4 13
Aug...... 183 086 304 669 240 476 5.3 18.3 18.7 12
Sept. .... 189 416 310 003 246 444 7.0 17.2 17.6 11
Manedsgennemsnit
1985 April .. .. 185 565 278 904 217 820 . . . .
... 186 183 289 151 227 143 . . . .
Juni ..... 186 551 294 559 231 533 . . . .
Juli...... 189 465 295 154 232 014 . . . .
Aug...... 184 179 301 022 237 297 * . 4 .
Sept. .... 183 516 303 751 241 980 . . . .
Okt ..... 190 641 308 208 244 873 7.1 17.9 18.3 10
Nov...... 192 712 314 955 251 349 9.2 16.2 16.1 10
Dec...... 200175 326 084 261 636 12.4 17.0 18.8 10
1986 Jan. ..... 205 170 329 793 260 818 13.2 18.8 19.1 10
Feb. ..... 202 545 329 605 260 124 13.3 19.6 20.0 10
Marts .. .. 206 069 335 621 266 026 14,3 21.1 22.5 10
ﬁprﬂ e 212 588 342 395 271 454 14.6 22.8 24.6 9
aj.... .. 214 774 347 366 275 240 15.4 20.1 21.2 9
Junr ..o 220 247 349 595 277 247 18.1 18.7 19.7 9
Juli...... 234 529 343 412 270 529 23.8 16.4 16.6 9
Aug...... 232 850 341 567 268 976 264 13.5 i3.3 9
Sept. .... 237 796 345 342 273 128 29.6 12.9 12.9 9
Oke, ... 248 685 345 488 273 544 30.6 12.1 11.7 9
Nov...... 251 641 350 421 278 600 30.7 11.3 10.8 9
Dec...... 262 754 361 504 289 846 31.3 10.9 10.8 9
1987 Jan. ..... 272329 356 057 281 828 32.7 8.0 8.1 9
Feb. ..... 268 574 344 887 271 133 32.6 4.6 4.2 7
Marts .. .. 276 227 349 349 276 183 34.0 4.1 3.8 7
Aprii .. .. 283 215 352 747 278 874 33.2 3.0 2.7 7
al...... 277 970 358 548 283 458 29.4 3.2 3.0 7
uni ... .. 278 393 366 573 290 159 26.4 4.9 4.7 7
uli...... 280 558 359 480 281 344 19.6 4.7 4.1 7
Aug...... 274 829 358 898 281 361 18.0 5.1 4.6 7
Sept. ... 277 419 360 110 283 255 16.7 4.3 3.7 7
Okt. ..... 286 644 360 581 283 604 i5.1 4.4 3.7 7
Nov...... 285 324 365 600 288 843 13.3 4.3 3.7 7
Dec...... 296 796 371 838 294 981 13.0 2.9 1.8 7
1988 Jan. ..... 294 603 367 799 286 937 8.2 33 1.8 7
eb. ... 284 968 359 695 279 090 6.1 4.3 29 7
Maris .. .. 281 705 357 265 276 848 2.0 2.3 0.2 7
Aptit .. .. 289 516 360 003 279 356 2.2 2.1 0.2 7
a.... .. 286 785 361 034 280 664 3.2 0.7 - 1.0 7
Juni ... .. 285 939 369 569 288 213 2.7 0.8 - 0.7 7
1} Inklusive uopsigelige pantebreve il fast rente. september 1985 pd grundlag af ultimoral. Fra og med oktober
%} Sifrems stigningen i det enkelte pengeinstituts indlin eksklusive 1985 er minedsgenncmsnit af dag-til-dag saldi blever lagr il
seerlige indldnsformer i procent i forhold til &ret for er starre end grund for beregningerne. Swrlige indskud i Nationalbanken
basisstigningstakten, skal pengeinstituteet forctage serlige indskud beregnes som 20 pet. af indlinsstigningen ud over basisstignings-

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



Primer likviditet og forskellige faktorers pavirkning heraf 21
Mia.kr.
KVARTALSVISE ENDRINGER, AKKUMULERET
100 —— Andring | den primeare likviditet 100
Statens nottotreek pA Nationalbanken og udenlandske 1an
75 t 76
Hypotekbanken og Eksportfinansieringsfonden
5O Natlonalbankens valutakab 50
25 { { \/ 25
) \/\/\/\/\/ ‘“H——/\ i
o -\/\f—“‘“m/‘\——/\_ / o
S
26 -26
—~BO 50
76 I | I | | —75
= 1978 18979 . 1980 1981 1982 1983 1984 1986 1986 1987 1988 2
" oo Forskellige faktorers pavitkning af
Prirnzer likviditec den primere likviditer
Bankerts og
sparekassers Statens Hypotek-
Sedler, likviditets- nettotraek banken og National
Ultimo!) ment og massige [ al pa National- [  Eksport- b:.t;?c:ns- Andre I alt
postgiro- nettostilling ¢ banken og finansie- alutakeb® faktorer®)
indskud ovet for udenlandske rings- valutakab?)
National- 13n3) fonden®)
banken?)
Millioner krones
1977 .o 14 682 -~ 4067 10 615 1844 2126 - 4170 - 779 - 979
1978 ... 16 744 — 4604 12 140 2 430 1 467 814 ~ 3186 1525
1979 ..ol 19 336 - 4184 15 152 9716 1832 - 5907 - 2629 3012
1980 .......... 19 703 - 1680 18 023 8915 2 367 - 8350 - 61 2 871
1981 . ... 20 776 -~ 1031 19 745 12 522 3 881 - 12 634 - 2047 1722
1982 .......... 21 738 - 6256 15 482 13 397 6562 - 23777 - 445 - 4263
1983 ........ .. 23 211 - 5396 17 815 - 204 6 880 — 3448 - 895 Z 333
1984 . ...... .. 28 962 -~ 96352 19 310 - 5746 5 652 2090 - 501 1 495
1985 ... . 31 764 1034 32 798 1265 1758 13 175 - 2710 13 488
1986 .........- 31 622 - 34 599 2977 - 3565 943 - 51 820 18 667 -35775
1987 ... 34 418 - 17 656 16 762 G 579 1753 14 720 - 3313 1¢ 739
1987 Apsil..... 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 3331 264 3 931 2 499 10 025
Juli..o.. 29 281 - 775 21 526 - 298 - 8 - 363 ~ 3023 - 3692
Aug...... 28 003 - 6073 21 930 1024 - 137 279 - 762 404
Sept...... 30 216 - 8341 21 875 - 1479 17 - 14 1421 - 35
Oke. ..... 30 029 - 9322 20 707 - 902 ~ 361 922 - 827 1168
Nov. ..... 30 649 — 24 556 6 093 - 14 900 121 - 35 220 - 14 614
Dec. ..... 34 418 - 17 510 16 908 10 357 114 28 170 10 669
1988 Jan....... 31 939 -~ 6219 25720 6010 275 3 564 - 891 8 958
Feb. ..... 29 462 - 6018 23 444 - 2495 - 300 2 086 - 1567 - 2276
Marts 30 818 - 5053 25 765 ~ 3018 187 1 680 3 472 2321
Aprl..... 33 630 - 739 26 234 308 210 1126 - 1175 469
Map...... 33 612 - 4279 29 333 - 268 47 3770 - 450 3 099
Junoi. . ... 39 698 5554 45 252 10 064 - 489 5 964 380 15 919

*) Se note 1, side 1.

2} Se side 15.

3) Se side 13 overst.

4) Udlinsstigning og obligationskeb.

5) Stigning i Danmarks officiclle likviditet, kosrigeret for statens,
Hypotekbankens og Eksportfinansietingsfondens nettoldntagning i
udlandet.

¢) Inklusive zndting i serlige indskud i Nationalbanken, se side 15.



22 Pengemengden
Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
30 adl 30
Mz
2656 <6
20 20
15 16
10| 10
1
5 s 5
1978 1979 1980 1281 1982 1983 1584 1985 1986 1987 1988
Anfordringsindskud indskud Procentvis stigning
i banker og pé opsigelse Tkke-bank i forhold til samme
Primar sparekassert) i banker I: -bank- tidspunke dret for
likviditer Lal og spare- | | ST EOIERS
hos ethvery alt kasser oo dning L alt
. {M;) : af stats- {Ma)
Ultimo og hushold- 1y i ed Konti uden clekl. ind- gacldsbe-
ninger mv. chocks checks skud pé swr- viser M, M.
lige ind-
lansformert)
Millioner kroner Procent
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 7315 129 025 15.9 8.7
1979....... .. 16 910 29 090 34 314 80 314 51 692 11 008 143 014 9.4 10.8
1980......... 17 540 29 917 40 294 87 751 56 097 10 722 154 570 9.3 8.1
1981......... 18 687 34 329 44 299 97 315 59 227 12 888 169 430 10.9 9.6
1982......... 19 685 31 697 59 036 110 418 61 842 16 613 188 873 13.6 11.8
1983......... 21 167 40 261 75 575 137 003 80 417 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 7.0
1985......... 28 649 54 319 120175 203 143 103 277 15 465 321 885 25.7 16.1
1986......... 28 711 53 148 139253 221 112 112 639 14 028 347 779 8.8 8.0
1987......... 31 430 56 781 153095 241 306 102 529 20 610 364 445 9.1 4.8
1987 Aptil ... 27 207 50 034 134 059 211 300 96 562 19 594 327 456 8.3 4.2
Maj..... 26 467 49 001 134 377 209 845 101 630 18 129 329 604 4.0 3.3
Juni ... 28066 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. ... 25449 53 075 133 526 212050 100 891 19 951 332 892 8.1 7.4
Sept. ... 27658 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 53 702 129 888 211 588 103 790 20 831 336 209 6.8 5.9
Dec..... 31430 57 036 152679 241145 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 11.2 5.8
Feb. .... 26943 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
April 31 445 52 889 148 16 232 503 81 417 22 496 336 416 10.0 2.7
Maj..... 30717 53 493 150 974 235 186 82 600 18 841 336 627 12.1 21
Jun: 37 068 69 713 150 094 256 875 83 138 19 382 359 415 9.0 2.1

"} Indenlandske. Se note 3, side 18.



Forskellige faktorers pavirkning af pengemangden (M) 23

Statens | Andring i N :
netto- ikke-bar%k— Udidns- Stig-
. stig- ning (-) Andre Inden-
trek pid | sektorens A Obliga- :ind- inden. lzndske Uden- Samlet
Natio- behold- S mi ! DB Jcud pé 1 (f k Fale landske | =ndsing af
nalban- ning af anset Eogf' s I-Pa :E;xks i to- fak- penge-
ken og stats- o8 ob) 'sgfir!}ge - 4[: torerd} | mzngden
udenland- | gzlds- i}zre- 1,? ans- fer’) fad
ske [an?) beviser set ormer
Millioner kroner
1979 ... 9716 3 693 10 117 450 - 3740 - 1501 18735 - 4746 13 989
1980. ... covnnnn 8915 - 286 10 133 6973 - 5038 1415 22112 - 10556 11 556
1981, ..ot 12 522 2 166 11 722 5055 - 5279 2208 28 394 - 13534 14 860
1982, ...t 13 397 3725 16 024 15809 - 5771 - 222 42 662 - 23136 19 826
1983, ... ~ 204 3 028 19 718 42 865 -13 231 3785 55961 - 7773 48 188
1984. ...l —- 5746 -152% 22 806 20397 - 5821 8 269 38 376 1897 40 273
1985. . .....en s 1265 - 2647 32010 20978 - 10480 - 4 144 36 973 7578 44 551
1986, . .....n e — 3565 - 1437 69 651 8328 -~ 4925 10 910 78 962 - 53 068 25 894
1987 ..ot 6579 6582 30004 — 30138 - 5663 — 9548% - 2184* 18830* 16 666
1986 4. kvt. ....... - 14053 -2511 38 131 5990 - 2 365 13 652 38 844 - 10802 28 042
1987 Lkvt. ....... 6 108 2273 3153 - 25459 870 61 -12994 - 4889 - 17883
20— o 6 669 2279 7 473 3622 - 2626 - 9374 8 043 14 167 22 150
3.— ~ 753 1707 - 6370 — 7231 445 ~ 5150 - 17 552 1098 - 16 454
4., — L — 5445 323 25948 ~ 1070 - 4352 4915% 20 319* 8 534* 28 853
1988 Lkvt. ....... 497 410 - 19945 -12935 776~ 1952% — 33 149*% 2 733% - 30 416
20— 10104 - 1638 10 260 7820 - 2268 — 6688 17 599 7787 25 386
1) Se side 13 everst. beholdning af uclearede checks og forsgelse af Nationalbankens og
2) Nationalbanken, banker, sparekasser, Hypotekbanken og Post- pengeinstitucternes egenkapital.
giroen. Inklusive keb af statspapiret. 4} Overskud pi betalingsbalancens lebende poster samt den ikke-
%) Residual, omfatter bl.a. stigning i Hypotekbankens og Dansk statslige sekeors nettokapitalimport bortset fra pengeinstitucternes
Eksportfinansieringsfonds udlin, stigning i bankers og sparekasscrs optagelse of ansvarlig indskudskapital i udiandet.

Statens nettofinansieringsbehov og kreditudvidelse til den private sektor
og kommuner mv. gennem en rekke vighige finansieringskilder

Netroudlan til private, vitksomheder og kemmuner mv. fra
Statens
netto- . s De nzvate Samtlige
finansierings- Banker Realkredit- Forsikeingssel- | a0 n1ondske de nmvnte
og instituster | skaber og pen- P Udlandet?} f
behov!) : finansierings- finansierings-
sparekasser mv.2) sionskasser?) Lilder § alt ilder
Millioner kroner
1979 i 20 849 10 117 23 258 4 269 37 644 6 457 44 101
1980, ..o oin .t 25793 10 133 19 054 3 569 32 756 4 085 36 841
1981, ..ot 41518 11 722 16 611 1 808 30 141 19 30 160
1982, ...l 58 113 16 024 17 290 1013 34 327 - 1599 32 728
1983 . ...l 52 813 19718 35 303 1 200 56 221 4 866 61 087
1984, ............. 39 845 22 806 40 662 366 63 834 17 048 80 882
1885, ... coiiiinns 27 499 32010 63 937 934 96 881 27 623 124 504
1986, ...l - 13 929 69 651 63 991 2179 135 821 864 136 685
1987. e - 715 30 004 53 315 1052 84 371 17 498 101 869
1986 4. kv, ..., .. - 26 400 38 131 11 873 971 50 975 - 3 56 972
1987 Lk ... 4495 3153 6 957 - 369 9 741 - 7920 1821
2. — 12 975 7 473 11 869 216 19 558 12991 32 549
3— 2 694 - 6570 17 182 - 32 10 580 1494 12 074
4, — ... —20879 25 948 17 307 1237 44 492 10 933 55 423
1988 1. kvt. ....... 3 757 - 19 945 13 079 239% — 6 627% 754 - 5 873*
. — 22 951 10 260 11551 239% 22 050% . o
1} Se side 13 overst. 4} Kemmuner og koncessionerede selskabers nettolintagning i udlan-
2} Netoudldn fra realkredicinstitucter og erhvervsfinansieringsinsti- det, finanslin, kommercielle M, evrige erthvervsmassige ln og
tter samt nettotilgang af obligationer udstedt af kommuner og kreditter samt ikke-registrerede kapitalbevagelser inklusive fejl og
virksomhedet. udeladelser.

5) Stigning i udlin. Fra og med 1980 inklusive Lanmodragernes Dyz-
tidsfond.



24 Tinglysninger af pantebreve i fast ejendom
Pantebreve dnglyst til (lingiver)
Bolig- .
Forsik- Sl selska- T;insf_g-
Real- 5 ringssel- Stat Ejer- al- bernes ;ﬁ er
kredit- kpa.te- Banker | skaber og | og kom- | pante- ger- Lands- Andre b ;E
ow asser ; pante- ialt
institutter pensions- | muner breve breve bygge-
kasser fond
mv.1}
Millioner kroner
-
1978 ......... 28 904 580 538 2011 1888 23762 19221 1 835 78 739
1979 ... .. 33 049 523 820 3 492 2179 26 126 20 583 4 459 91 231
1980 ......... 30 478 373 495 3 994 1 690 21173 14 985 2 837 76 025
1981 ......... 25 788 554 359 1564 1674 18 497 9 923 979 729 60 067
1982 ......... 28 785 506 239 486 1940 17 685 5 325 1338 335 56 639
1983 ... ..... 50 591 429 279 293 2269 19 958 4101 1318 194 79 432
1984 ......... 60 675 412 410 276 1855 26 190 3 746 1024 278 94 866
1985 ......... 86 728 1256 1393 848 1837 34 475 5 196 997 760 133 430
1986 ......... 105 763 2720 2137 2 143 1 841 44 534 6 767 761 1196 167 862
1987 ......... 86 908 1603 2249 193 1828 33 396 3 650 1259 303 131 389
1986 3. kvt. ... 28075 700 555 659 485 12 300 1873 209 343 45 199
4, — ... 28462 427 494 442 516 10 860 1721 204 191 43 317
1987 1. kvt. ... 17 757 196 328 82 401 7 142 884 264 69 27 123
2. — ... 21370 494 528 38 513 8565 924 355 108 32 895
3. — ... 24036 390 557 36 453 9063 954 261 70 35 820
4. — ... 23745 523 836 37 461 8 626 888 37% 56 35551
1988 1.kvt. ... 20782 612 768 181 553 8564 867 283 89 32 699
April .. .. 5029 189 220 24 184 2125 191 64 107 8133
Ma ..... 6 023 319 284 26 305 2 494 240 55 12 9758
}) Inklusive Grundejernes Investeringsfond og Finansieringsinstitut-
tet for Hoteller.
Cirkulerende borsnoterede kroneobligationer
(Novainel veerds)
Indenlandske statspapirer
Realkredit- one. Talt
Ultimo Krone- Statsgeelds- Ialt obligationer obligationer
obligationer beviser
Millioner keoner
W77 oo 20 282 6 803 27 085 232 195 19 352 278 632
1978 ..o 32071 13 050 45121 264 413 21 567 331 131
1979 .o L. 45 392 16 950 62 342 301 505 22 480 386 327
1980 ...t 69 408 21 350 90 758 335 574 22 332 448 664
1981 ... 102 126 33 250 135 376 356 874 24 316 516 566
1982 ...l 167 818 36 150 203 968 379 003 27 852 610 825
1983 ...l 231 776 40 700 272 476 417 556 34 367 724 399
1984 ... ... ... 293 546 37 800 331 346 468 261 37 962 837 569
1985 ... ...l 331 062 28 760 359 822 540 425 40 939 941 186
1986 .............. 323 576 27 500 351 076 608 706 43 693 1003 475
1987 vl 301 340 43 675 345 015 668 819 44 786 1 058 620
1987 April ......... 316 126 39 600 355 726 618 124 44 101 1017 951
Ma.......... 315 413 39 350 354 763 622 841 44 188 1021 792
Juni.......... 316 382 40 400 356 782 629 809 44 790 1 031 381
Juli oo 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 1054 262
Okt ......... 317 179 47 225 364 404 652 084 435 615 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........... 296 418 45 375 341 793 677 001 45 103 1063 897
Mares......... 300 287 48 025 348312 681 926 45 962 1076 200
April ... ... 306 243 52725 358 968 682 745 46 506 1088219
Maj .......... 305 715 51 075 356 790 686 828 46 790 1 090 408
Juni . ool 308 650 52 825 361 475 693 697 46 975 1102 147




Realkreditinstitutiernes laneaktivitet 25
Mia.kr
KVARTALSVIS [ —
Boligejendomme | \/
20 Erhvervsejendomme f 0
Andre sjendomme \

- Laneeffektueringer i alt

a \/\,/_\/\ / I i
4 t = = - 4
1978 1979 1980. 1981 I1932 j 1983 1984 1986 1986 1987 1688
Laneeffektueringer?)
.. Erhvervs-
Boligejendomme ejcnc;omme
_Ii.i:;nz-l —— Andre
dlbud:) Jerboliger Udlej- Land- {Industi- § ejen- 1zl
o nings- lak brugs- ejen- domme
Nybyg- ;ﬁ: O% [ Bjer- Andre cjen- 2 cjen- domme
geri Lingg; skifter | formdl | domme domme mv.
Millioner kroner
1977 ... 23560 7040 20928 1736 258 1997 13959 4592 2176 1204 21931
1978 ... ..., 25614 7071 3372 1659 335 1868 14305 6523 2715 980 24 523
1979 ... ... .. 20244 8054 4691 2051 265 1831 16892 6930 2813 1094 27729
1980 ......... 26 205 6936 5353 1801 252 1955 16297 5105 3097 853 25 352
1981 ......... 20907 4542 4708 26235 318 2571 14 764 2710 3316 804 21594
1982 ......... 25 681 2339 3298 7 444 446 4919 18446 2014 2123 687 23 270
1983 ......... 49305 4160 5516 15575 639 7446 33336 2934 389 1600 41760
1984 ... .. 62 882 5462 8842 17 648 477 7776 40 205 3641 5794 2420 520060
1985 ......... 116 632 9566 12664 19561 1560 8962 52313 7444 15492 3557 78806
1986 ......... 112842 12108 7892 19291 781 10 167 50239 12668 21491 3157 8755
1987 ... .. 85 873 15540 3397 14 997 15 10760 42z 285 8 077 21521 1961 73 844
1986 1. kvt. ... 25 547 2049 2 166 4 503 316 3260 13 194 2574 6470 876 23 114
2. — ... 34246 2715 2065 5 135 257 1739 11911 2017 5305 750 20 883
3. — ... 26476 3277 1890 5 128 97 2006 13298 3759 4929 830 22 816
4. — ... 26573 3167 1771 4525 111 2262 11836 3418 4787 701 20 742
1987 t.kvt. ... 16377 2210 845 3 263 15 2919 8511 1706 3452 210 13 879
2. — ... 24656 2458 703 3 859 14 1745 8 228 1874 4686 518 15 306
3, — ... 23085 3 760 904 4316 - 10 3697 12122 2475 7133 697 22 427
4, — ... 21755 7 112 245 3559 - 4 2399 13 424 2022 6250 536 22232
1988 1.kvt. ... 8 885 3 646 658 2 925 14 4212 10935 1543 5101 381 17 960
2. — ... 13351 1574 604 3296 21 1695 6 620 1605 4558 301 13 084
1) Kontansvzerdi. Nye afgivne bindende linetilbud minus overfers- 2) Kursveerdi p4 effekrueringstidspunkeet. Bruttolin minus overfars-
fer, dvs. de restgzldsbelab til institurter, der forudsattes at bhve ler. Fra og med januar 1987 ogsi minus ekstraordinzre indfrielser.
indfriet i forbindelse med optagelsen af det nye ldn. Der er end- Sidstnzvnte gzlder dog ikke fordelingen af ejerboliger pi formal.
videre foretaget fradrag for afsifede, borcfzldne og reducerede Boligejendomme i ait afviger derfor fra summen af tallene for gjer-

lanetilbud. boliger og udlejningsejendomme.



26 Nettotilgang af borsnoterede kroneobligationer
tl kursveerdts samt aktieemissioner
Mia.kr.
: ARSGENNEMSHNIT AF KVARTALSTAL KVARTALSVIS
Staspapirer
Raalkraditobligationar
30
54 @vrige baranoterade kroneobligationer
- | alt nettotilgang of barsnoterade kronaobligationar
20 Aktisemissioner / S f— _ﬂ_\ ’I/ 20
10 4 —-/ - [\ A 10
—__#___‘—__‘__,-r’ 4
(ol T T Py GUpRUUUIG VI PRy L 3ttt SR, hebdendeedle etk ey s el il kP I 0
[ |
.10 { =10
= -20
1978 1979 1880 1981 1982 18983 1684 1986 19886 1987 1986 1987 1988
Neutotilgang af barsnoterede
kroneobligationer il kursverdi Placetet hos
Butige fs"cffg For | g Akic-
Inden- Real- bers- Ol? €l 1 sikiings. [ SIS s
; . ost- virksom- ;
landske | kredit- | noterede Iai National- Spate- . selskaber sioner
. t Banker giroen heder,
stats- obliga- | krone- banken kasser og civat
papirer | tloner | obliga- u 08 1. | pensions- P er
tioner YPOtERs | ™ passer mv.%)
banken
Millioner kroner
1978 ... ..., 14 027 18 663 1372 34062 - 1074 - 1189 2367 9601 7682 16 675 472
1979 (... .. 11 133 21 097 384 32614 24 - 563 1581 9293 8300 13979 236
1980 ......... 16878 17 113 - 393 33 598 983 3 488 2415 9277 9 566 7 867 250
1981 ......... 28 996 11 470 1673 42139 388 4631 283 9304 12681 14852 55
1982 ......... 44 716 11 333 3186 39235 1 665 9 002 2404 12525 16592 17 047 592
1983 ....... .. 53 017 27 541 6302 86 860 1351 29034 9930 13560 18604 14381 1922
1984 ......... 45 591 35 945 3205 84741 -~ 154% 13832 3453 15053 18324 35622 3914
1985 ......... 23 985 60 386 2815 87184 - 316 17037 3632 12360 19876 34603 3710
1986 ......... -10 364 62 150 2657 54443 12071 - 5298 — 2107 16701 16353 16723 8 331
1987 ......... - 7294 52979 1035 46720 - 88 21782 -11856 12678 13185 54583 3024
1985 3. kvt. ... 4250 18 453 429 23132 -~ 476 2 835 2573 4836 5 508 7 856 663
4. — ... -13 843 18429 -~ 379 4207 49 7719 - 3471 325 - 929 514 1815
1986 1. kvt, ... 861 17 303 1400 19 564 270 - 3918 3842 7083 10549 1738 987
2. — ... 4114 14 472 1368 19 954 176 1943 — 2008 5121 5771 8931 51235
3. — ... —-2992 17400 412 14820 10880 - 7309 — 4762 3 841 3 405 8 765 919
4. — ... 12347 12975 - 523 105 745 3 986 821 656 - 3372 - 2731 1190
1987 1.kvt. ... —~ 1613 7200 83 5 672 14 18833 - 9110 8219 8432 16 950 238
2. — .. 6 306 11 201 063 18 4706 -~ 5 5416 — 1822 1606 3269 10006 1055
3Lo— ... 3 447 16 556 574 20577 - 53 - 8269 167 5256 5014 18522 1238
4. — ... -15434 18022 - 587 2001 - 44 ~ 96 - 1031 -2403 - 3530 9 105 493
-
1988 1. kvt. ... 3260 11750 1168 16178 - 244 -12905 - 360 5 645 24 042 152
2, — 12 847 10 650 969 24 466 198 4844 2010 3493 13 921 628

'} Den sociale Pensionsfond, Arbejdsmarkedets Tillzgspension (til 2
og med 1980 wndringer i bogferte verdier) og Lanmodtagernes
Dyrridsfond.

Beregner residuait. Inklusive nertosalg til udlandet, se side 8.



15 finansieringsselskabers balancer 27
Aktiver
Udlin Faste
Kasse- Fonds- G . ejendomme,
Ultimo behold- behold- E Ikke- arantt- maskines Andet Lale
) . Srhiverys- debitorer :
ning ning - erhvervs- og inventar
MmaEssige mnessige’) mv.?)
Millioner kroner
1984 ..., 707 409 2 006 1 080 88 1013 230 5 533
1685 ..o 1727 112 2791 1934 91 1396 341 8 392
1986 . ..ot 2305 251 4 461 3 858 124 1787 645 13 431
1987 L. 935 175 5555 5 067 278 2083 1123 15 216
1986 Marts......... 1598 532 3172 2184 82 1 660 200 9528
Juni.......... 1335 467 3 337 2 963 86 1743 523 10 454
Septe ... 1272 347 4359 3391 82 1821 559 11 831
Dec. ......... 2 305 251 4 461 3 858 124 1787 645 13 431
1987 Marts. . ....... 1103 268 5 245 4 260 161 1 850 919 13 806
Juoi. ... 1 400 171 59555 4659 78 1928 895 14 686
Sept. .....nn . 211 168 5 393 4377 103 2 287 929 13 468
Dec. ......... 935 175 5 5355 5 067 278 2083 1123 15 216
1988 Marts. .. ...... 925 172 5 710 5 032 388 2 042 1 441 15 710
_]uni .......... 1141 44 5 468 4 467 112 1792 1112 14 136
Passiver
Geld 1l Egen-
pengeinstitutter Afoi Andet kapital
Ultimo grne og ansvarlig [ al
Inden- Uden- garanuer Inden- Uden- indskuds-
landske landske landske landske kapital
Millioner kroner
1984 ... 1882 750 88 1399 659 755 5 533
1985 ..o 2 694 2198 91 1671 624 1114 8 392
1986 oo 6 939 2 620 126 1161 1216 1369 13 431
1987 ... 7 212 2063 278 1800 1965 1898 15 216
1686 Marts .. ...... .- 2 169 3 649 82 1135 1277 1216 9 528
Juai ..o 2 833 3113 86 1 803 1178 1 441 10 454
Sept. ...t 4 038 3235 82 1 667 1094 1715 11 831
Dec. ........ .. 6 939 2 620 126 1161 1216 1369 13 431
1987 Marts ... ....... 6731 2 531 161 1 416 1077 1 890 13 806
Juni ... 6 903 2910 78 1506 1124 2 165 14 686
Sept. ...t 6 047 2 605 103 1348 1037 2 328 13 468
Dee. oot 7 212 2063 278 1 800 1 964 1898 15 216
1988 Marts .. ... .. ... 7 180 2258 388 1986 1777 2121 15 710
Juni. ... G 807 2 411 112 2028 986 1792 14 136

Anm.: Nogle af de indberetende selskaber er etableter i fober af
perioden. Fra og med ultimo juni 1988 cksklusive Global
Finans, der er omdannet til en bank, og inklusive Top-Global

Leasing.

1y Herunder udlén til erhvervsdrivende til keb af personbilerog varige

forbrugsgoder.

2} Alwovervejende leasingaktiver, Leasingaktiver 1 pengeinstitutejede
finansieringsselskaber er i et vist omfang placeret under ethvervs-
mssige udlin.



28 Priser og /{m.ru}fgw‘

Pct.
Engrosprisindaks
Forbrugerprisindeks
MNettoprisindeks
- Timefortjenesta
20

12-MANEDERS STIGNING

20

0 0
10 L L L =10
1978 1978 1980 1981 1982 1883 1984 1988 1988 1887 19088
Engros- Forbruger- Netto- Time- Engros- Forbruger- Time-
prisindeks') | prisindeks?) | prisindeks?) | forjeneste#) | prisindeks') | prisindeks?) fortjeneste’)
Ar-til-1 stigning i procent 1980=100 | 1980 =100 Indeks Kroner
gnng 1 p. 1980 = 100
1978 (..., 5.4 10.1 7.5 10.4 78 81.2 81 48.92
1979 ... .. 9.¢ 9.6 7.6 11.5 85 89.0 20 54.56
1980 ... ... 17.6 12.3 10.7 11.4 100 100.0 100 60.79
1981 ............ 15.0 11.7 11.3 9.0 115 111.7 109 66.27
1982 ............ 10.4 10.1 10.4 10.6 127 123.0 121 73.31
1983 ... 5.5 6.9 6.2 6.5 134 131.5 128 | 78.11
1984 ... ... ... 7.3 6.3 6.0 4.8 144 139.8 135 81.89
1985 ... ... ... 2.8 4.7 4.6 4.9 148 146.4 141 85.89
1986 ............ - 6.8 3.6 0.7 5.6 138 i51.7 149 90.74
1987 ..o 0.0 4.0 3.1 9.7 138 157.8 164 99.56
1985 Juli ........ 3.5 4.6 4.8 5.3 149 146.4 142 86.56
Oke. ....... 0.7 3.7 3.9 5.1 147 147.4 145 87.85
1986 Jan. ........ - 1.4 2.8 24 5.6 145 147.5 145 87.99
April ..., - 7.3 4.0 0.5 5.9 139 151.8 149 90.45
Guli 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.¢ 136 154.6 156 95.02
April ... .. - 2.2 3.1 2.7 10.1 136 156.5 164 99.58
Juli ..., 2.2 4.1 4.0 10.4 139 157.9 165 100.52
Okt, ....... 2.9 3.9 4.2 10.1 140 160.0 169 102.75
1988 Jan......... 2.9 4.3 4.6 140 161.3
April .. ... 4.4 4.7 4.9 142 163.8
Maj ........ 4.4 4.6 5.1 143 165.2
Juni.o ... 4.3 4.6 5.2 144 165.1

Anm.: Asstallene for de anferte prisindeks er gennemsnit 2f mineds-

indeksene.

') Eksklusive alle indirekre skatter bortset fra told og importafgif-
ter. Vzgrene er baseret pd engrosomszrningen i 1980. Tit og med
1979 omregnet af Nationalbanken fra oprindelig basis 1975 = 100.

*} Vagtene bliver lsbende reguleret og et nu baseret pa sammensat-
aingen af der samlede forbrug i 1981 farc frem med prisudviklin-
gen til april 1984. Inklusive udgifter til bolig. Til og med 1979 om-
regnet af Nationalbanken fra oprindelig basis.

5) Eksklusive direkte og indirekee skatter samt offentlige pristiiskud.

Inklusive udgifter til bolig. Vegtene bliver lobende regulerer og er
nu bascret pd forbrugssammensatningen i lenmodtagerhushold-
ninger i 1981, hvor vzgtene er ajoutfert for prisudviklingen frem
til april 1984. Til og med 1980 benzvnt manedsprisindekset, der
indgik i beregningen af reguleringspristalier, som blev anvendt ved
regulering af lenninger.

Gennemsnitlig timefortjeaeste for mandlige arbejdere i industri,
héndvatk samt bygge- og anlazgsvitksomhed i det pigzldende it
clier kvartal.

4
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Effektiv rente af et udvalg af borsnoterede obligationer 29
samt mindsterenten

ULTIMO MANEDEN

Pct.
20-Arig enhadsobligation
27
2.Arigt statagoeldsbavis
24 —— Kassekreditrentesats | banker og sparekassar')
==+ Mindsterenten?)
21

27

21

= ] I" a9
8 . 6
1982 1983 1984 1986 18986 1987 1988
Statsobligationer Realkreditobligationer
Gennem-
10 10 1¢ 9 snit
;;1255'- oper | 30pet | IR | pesy |opey) | operd) | pers) (| Mindsie-
. enexty
Ultime?) bze ise *) Fardigamortiseret Fzrdigamortiseret antal 4r obiiga- fenien®)
(2-drige) senest cfter seriens lukning tions-
rente?)
2004 1 1993 l 2007 3G s 20 | 10 | 3
Procent p.a.

1977 ... 17.12 . 17.85 17.23 17.37 17.68 17.61 16.37 17.47 .
1978 ... 17.1¢ . 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 16.72 18.93 19.52 19.79 17.63 18.60 .
1981 ......... 18.87 2091 19.63 20.02 16.93 20,38 19.96 18.55 19.45 °
1982 ......... 19.05 20.14 20.63 18.40 19.10 19.69 19.65 i8.78 19.38 .
1983 ......... 12.16 12.96 12.73 11.87 12.83 12.61 12.65 12.65 12.64 .
1984 ... ... 13.30 14.60 14.16 11.92 14.75 14.77 14.18 13.94 14.02 N
1985 ......... 13 9.67 9.47 8.76 10.31 10.32 9.65 9.29 9.86 g
1986 ......... 10.59 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 i1.73 10
1987 Okt...... 11.45 12.56 11.66 10.54 1%.43 13.31 12.10 11.52 12.65 10

Nov. .... 10.58 11.84 10.97 9.86 12.84 12.70 i1.79 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 9.50 12.13 12,02 10.37 6.97 11.06 10

April 10.27 11.44 10.63 9.53 12.59 12.39 10.91 9.76 11.48 10

Maj ..... 9.61 1071 9.74 9.28 11.82 11.57 10.83 9.80 10.83 16

Juni ..... 9.13 10.38 9.33 8.54 11.40 11.27 10.41 9.32 10.56 1¢

1) Vejet gennemsnit af bankers og sparekassers typiske rente inklusive
I@bende provision for nybevilgede udlin med adgang til variabel
udnyttelse. Omregner til effektiv heldrsrente.

2) Den effektive rente pi heldrsbasis som beregnet af Keberhavns
Fondshars. Til og med 1979 omregnet af Nationalbanken fra to
gange den effektive halvirsrente.

5} Til og med 1979 8 pet. Til og med 1982 12 pet. Til og med 1984
10 pet. Til og med marts 1986 9 pet. Til og med december 1986
8 pct. Derefrer 10 pet.

4) Til og med marts 1986 1¢ pet. 8-10-atige serieldn. Til og med
december 1986 8 pct. 5-6-drige serielin.

53 Til og med 1980 10 pee. Til og med 1982 12 pet. Til og med marts
1986 10 pet. Fra og med aptil 1986 4 kreditorterminer. Til og med
december 1986 9 pct.

6} Rentetilpasningsldn. Til og med 1980 9 pet. Til og med 1982
12 per. Tif og med marts 1986 10 per.

7) Vejet gennemsnit af samilige serier/afdelinger pa kurslistens sek-
tion I og II. Til og med 1981 dog vejer gennemsnir af samdige
statspapirer samt alle &bne serier af almindelig og sxilig realkredst.

2} I henhotd ¢l kursgevinstloven.



30 Bankers og sparekassers effektive udlins- og indlinsrenter

Udlin Indlin
Heraf Heraf
Gennest- 1 Udlzn Geanem- | pndian Indlin .
samtlige med ad- Andre samitlige fp ada-n - ba lj .Sfﬁifge Aftale-
udlin gang til udldn?) indlan orarag maneder mdians- indlin
variabel uden og det- 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 .
2, — ... 15.7 15.4 16.3 9.6 7.9 11.0 12.8 .
3. — ... 15.4 15.0 16.1 9.2 7.7 10.8 12.6 .
4. — ... 15.3 14.9 15.9 9.5 7.7 10.9 13.3 .
1984 1. kve.. ... 15.1 14.8 15.6 8.9 7.3 10.1 10.4 11.4
20— . 15.2 14.8 15.8 8.7 7.4 9.8 8.4 111
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.¢ 12.0
1985 1. kvt..... 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. kvt..... 13.2 12.9 13.6 7.2 6.8 7.3 8.6 9.3
20— . 12.5 12.2 13.1 6.7 6.4 6.8 7.9 8.7
3. — ... 12.5 12.1 i3.1 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
1988 1. kvt..... 13.2 13.2 13.5 7.3 6.7 6.8 7.9 9.3
Sparekasser
1983 1. kve.. ... 18.8 19.0 19.1 10.7 6.1 12.6 16.3 .
2. — ... 16.4 16.3 16.8 8.8 5.0 10.3 13.2 .
3. — ... 16.0 16.0 16.3 8.5 5.0 10.2 12.7 .
4. — .. 16.1 15.7 16.7 8.4 5.1 16.2 12.2 ¢
1984 1. kvt .... 15.5 15.3 15.8 8.3 5.1 9.5 11.2 11.7
20 — .. 15.6 15.5 16.0 8.3 5.1 9.6 10.8 11.2
3. — . 15.9 15.6 16.2 8.5 5.4 9.7 11.6 11.4
4, — ... 16.3 16.3 16.6 9.0 5.8 9.7 12.6 12.¢
1985 1. kvt..... 16.2 16.90 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.G 10.0
1986 1. kvt..... 13.5 13.7 13.6 6.6 5.2 8.0 9.1 9.4
2. — ... 13.0 13.3 12.9 6.2 5.0 7.4 8.0 9.1
3. — .. 13.1 13.4 13.0 6.0 5.0 6.9 7.8 8.8
4. — ... 12.8 13.3 12.6 6.7 5.1 6.9 8.0 9.8
1987 1. kve..... 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
30— 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 2.6
1988 1. kve.. ... 13.4 14.1 13.1 7.0 5.8 7.3 8.1 9.1
Anm.: Periodens renteindtagter respekeive renteudgifter er sar i for- sion og stifrelsesprovision. Stiftelsesprovision og underkurs indreg-
hold til pericdens gennemsnitlige saldo for de pigzldende nes i det omfang, bekendtgerelsen om bankers og sparekassers
udlins- respektive indMnsformer, omregnet til cffekeiv rente regnskabsafleggelse foreskriver,

p heldrsbasis. Renteindtagter omfatter rente, labende provi- 1y Omfatter ikke veksler, byggelin og prioritetstin,



Rentesatser i en rakke lande

Rente for 3-mineders intetbankindskud
Uitimo Danmark?) | England!} | Japan?) 1 Sverige?) | Tyskland?) USA?)
Procent p.a.

1986 Juli ....... 8.3 8.9 4.6 9.5 4.6 6.4
August . ... 9.4 2.9 4.8 9.3 4.3 5.7
September . 9.6 10.8 4.8 8.7 4.5 6.0
Oktober ... 9.6 11.1 4.4 8.5 4.6 5.8
November . 9.8 11.3 4.5 8.6 4.6 6.0
December. . 9.8 11.1 4.4 9.1 5.2 6.2

1987 Januar..... 10.5 11.1 4.1 9.8 4.1 6.1
Februar 11.2 10.8 4.2 10.3 4.0 6.3
Marts. . .. .. 10.4 9.9 4.1 10.8 3.9 6.6
April .. .. .. 10.2 9.3 3.9 9.5 3.8 7.0
Maj....... 10.0 8.8 3.8 9.2 3.7 7.3
Juni....... 9.7 9.2 3.8 8.8 3.7 7.1
Jubhi ... 10.0 9.2 3.9 8.7 3.8 6.8
August 9.9 10.4 3.9 9.1 3.9 7.2
September 9.8 10.2 4.9 9.0 4.4 8.2
Oktober 10.2 9.2 4.4 9.4 41 7.5
November . 9.9 8.9 4.4 9.1 3.8 7.9
December . . 9.5 8.9 4.2 9.0 3.4 7.2

1988 Januat . .... 8.9 8.7 4.1 9.2 3.2 6.8
Bebruar . ... 8.7 9.3 4.2 9.2 3.3 6.8
Matts. .. ... 8.9 8.6 4.1 9.6 3.3 6.8
April ... ... 9.5 8.2 4.0 10.0 3.4 71
Maj....... 9.0 7.6 4.1 10.2 3.5 7.6
Joni. .. ... 8.3 9.9 4.4 10.3 44 7.8

Fffektiv rente af 10-irige statsobligationer?)
Ultimo Danmark England Japan Sverige Tyskland USA
Procent p.2.

1986 Juli ....... 10.6 10.0 5.5 9.7 5.7 7.4
August .. .. 11.1 9.9 5.3 9.8 5.5 7.0
September . 10.9 11.5 5.7 9.5 6.0 7.6
Oktober . . . 10.7 11.5 5.6 2.6 6.2 7.5
November . 11.3 1.7 5.4 10.0 6.0 7.3
December . . 11.1 11.0 5.3 11.0 6.1 7.4

1987 Januar..... 10.8 10.7 5.0 11.7 5.9 7.3
Februar . . .. 12.2 10.1 4.8 11.5 6.0 7.3
Mares. ... .. 11.9 9.6 4.5 11.2 5.7 7.8
Apti. . ... 11.4 9.4 4.1 11.2 5.6 8.4
Maj....... 11.2 9.2 3.7 11.8 5.7 8.6
Jumi. ... .. 11.0 9.7 46 11.8 6.0 8.6
Juli ... 11.3 10.1 5.2 11.9 6.2 8.8
August . 10.9 10.6 5.4 12.1 6.5 9.2
Septernber 11.6 10.5 6.1 12.0 6.8 9.8
Oktober 11.9 9.6 5.4 11.6 6.4 9.1
Novermnbet . 11.1 9.6 5.2 11.8 6.3 g.2
Decemnbet . . 10.8 9.8 4.9 11.6 6.4 9.0

1988 Januar..... 10.1 9.6 4.7 i1.4 6.4 8.4
Februar . . .. 9.8 G.5 4.6 11.1 6.2 8.3
Marts. .. ... 10.0 .3 4.8 11.% 6.2 8.8
Aprl .. .. .. 10.7 9.5 4.8 11.4 6.5 9.1
Maj....... 3.9 9.6 5.0 11.4 6.6 9.4
Juni....... 9.6 10.1 5.4 11.2 6.7 9.0

1) 3-mineders pengemarkedsrente.

2) 3-minedets eurorente.

3 3-mincdets skatkammerbeviser.

4} Danmatk: Serielin. Pvrige lande: Stdende ln.



32 Nationalbankens vigtigste rentesatser
Diskonto og Almindelig Diskonto og Almindelig
Geldende fra rediskonto udlinstente Geeldende fra rediskonto udlinsrente
Procent p.a. Procent p.a.
(1975 L.jan) ..... 10 11 1979 17.sept. ... 11 12
14.52n, ..... 9 10 1980 18. feb. 13 14
Z.oapril ... 8 9 19.sept. . ... 12 13
18.aug. ..... 7Y 8% 27. okt. 11 12
1976 18. marts 8% 9% 1982 30. nov. 10 11
5.0kt. ..... 11 12 1983 22. marts ... 81 9,
7.dec. ..... 10 11 22.aEr1l e 8%
1977 3. marts .... g 10 27. 0kt, .... 7 8
1978 25, juli ..... 8 9 (1988 31.juli} 7 8
1979 15.junt ..... 9 10
Rente ved belining af indl4nsbevisert)
Galdende fra Procent p.a. Geldende fra Procent p.a. | Geldende fra Procent p.a.
1985 t.aung. ...... 9 1987 2.feb....... 104 1987 9.juni..... 9
19.dec. ...... 8% 17.marts . ... 10
1987 G.jan........ 9% 26, — 9%
Rente af treek og indestdende pé foliokonto?)
Texk l Indestdende
Geldende fra
Procent p.a.
1987 3.aug. ... e 9% 8%
Qodec, ..o 9 8%
1988 16.5umi ...l 8% 8
Soauli..ooo 81 IE
(3Ll.juli) ... 8% 7%
Rente ved dag-til-dag udlén via pengemarkedet?)
Geldende fra | Procent p.a. | Gzidende fra Procent p.a. | Gezidende fra Procent p.a.
1985 16.april ...... 10% 1985 19.dec. ..... 0% 1987 12.7an. .. ... 11
i5.o0kt..... ... 10% 1987 6.jan....... 10% 17. marts. . .. 10%
16, - ..., 1034 8. — ... 12 26, - 10
14. nov. ...... 9% 9. - ... 14 9.juni..... 9%

'} Indlidnsbeviser med forfald efter 15. september 1987 kan ikke beli-
nes, jf. note 2,

#) Traog med 3. august 1987 indfartes en adgang for pengeinstitutrer
tilsluttet de kreditpolitiske aftaler til lancagning i Nationalbanken
i form af dag-til-dag tr=k pi folickonto. Maksimum for trek ud-

trykkes som en andel af pengeinstituttets egenkapital mv. Sam-
tidig indfartes forrentning af indestdende pi foliokonto,

3) Tabellen angiver, hvornidr renten er blever @ndret. Nationzlban-
ken har kun interveneret i pengemarkedet, nir de evrige lineord-
ninger ikke har vaeret tilstrkkelige, senest den 31. juli 1987



Nationalbankens diskonto og marginalrente ved udlin til
pengeinsiitutterne samt pen g(emar.éedfmmen

Rante ved pengeinstitutternas lntagning i Nationalbanken')
Diskono
- Dag-til-dag pengemarkedsrenta (daglige obsarvationar)

. Dag-til-dag pengemarkedsrente {manedsgannemsnit)

i At T P

J. F. M. A M. J. J. A S. O. M. D J. F. M. A,
18987 1988

10

(AN S aaTe Ny

33

1) Renten ved trzek pa foliokonto. Til og med juli 1987 beliningsrenten for indlinsbeviser. Nar Nationalbanken har interveneret i pengemarke-

det, er renten ved udlin i pengemarkedet anvendt.

Dag-til-dag pengemarkedsrente

Rente Rente
Gegﬁ:m~ Hajest Lavest | af serlige Ge;l;iim' Hejest Lavest | af sarlige
indskuar) indskud!}
Procent p.a. Procent p.a.
1986 Juli..... 9.25 94 91y 4.25 Juli.... 0.49 9/ 93 0.49
Aug. ... 9.10 9Ys 8%/ 4.10 Aug. .. 9.34 9z 9 9.34
Sept. ... 9.17 91 85/s 5.17 Sept. .. 9.37 912 9 9.37
Oks. .. .. 9.25 9 9y 6.25 Okt. ... 9.46 93fe 96 9.46
Nov..... 9.22 914 9 6.22 Nov. ... 9.34 9%s 81514 9.34
Dec. .. .. 9.25 e 9Ys 6.25 Dec. . .. 9.25 9 81316 9.25
1987 Jan. .... 11.60 14 Gty 8.00 1988 jan. ... 8.93 9s 81, .
Feb. .... 11.00 11 11 9.00 Feb. ... 8.59 8% 8% ®
Marts ... 10.66 11 10 10.66 Marts .. 8.71 8% 83 .
April ... 10.006 10 10 10.00 April .. 8.92 93hs 8716 .
Maj..... 10.00 10 10 10.00 Maj. ... 8.80 s 8%s .
Juni .. .. 9.62 10 91 9.62 Juni ... 8.43 813¢ 8Ys °

Anm.: Daglige omsztningsgennemsnit.
1} Szrlige indskud i Nationalbanken, se side 13, forrentes med perio- banken.
dens gennemsnitlige dag-til-dag pengemarkedsrente eller med et

variabelt spaend herunder. Rentespendet fastsetees af National-





