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Seneste tendenser 1 valuta- og pengeforholdene
Denne oversigt vedrorer perioden fra maj iil begyndelsen af august 1990.

De internationale valutaforbold

Dollaren 13 fra nytir og frem til begyndelsen af juni stabilt over for EMS-valutaerne,
men svekkedes herefter markant, og i begyndelsen af august tangeredes det hidtidige
bundniveau p 1,58 D-mark per dollar, som var geldende ved drsskiftet 1987-88. Hoved-
Srsagen er udviklingen i amerikansk ekonomi, hvor der har vist sig stadig flere tegn pa
opbremsning af veeksten. Renten har derfor varet svagt faldende frem til starten pa den
seneste uro i Mellemeasten.

Den japanske yen styrkedes frem til slutningen af maj og igen i juli, men svekkedes
sammen med dollaren over for EMS-valutaerne, s den i august igen 1a pd det lave niveau,
der var geldende i farste halvdel af 1980°crne. Den japanske rente er steget betydeligt af
frygt for en yderligere pengepolitisk stramning pa baggrund af de store prisstigninger pa
jord og fast ejendom. Rentestigningen og olieprisstigningerne har svaekket det japanske
aktiemarked markant.

Engelske pund er siden primo maj blevet styrket med ca. 8 pet. pd trods af en betydelig
inflation. Styrkelsen tilskrives i markedet officielle engelske udralelser, der har medfart
forventninger om en snarlig engelsk indtreeden i det europwiske valutakurssamarbejde.

Det enropeiske valutakurssamarbejde (EMS)

Inden for EMS’en er billedet fortsat praeget af, at italienske lire og spanske pesetas ligger
averst 1 interventionsbindet, mens alle de gvrige valutaer ligger samlet nederst i bandet,
jf. figuren s. 5 i tabel- og figurtillaegget. Ved flere lejligheder har liren, og i juli ogsd pese-
tas, net den gvre interventionsgranse over for flere andre valutaer. Der er derfor blevet
interveneret med salg af de to valutaer pé eller tet ved de obligatoriske interventions-
kurser.

Det er siledes landene med hejest inflation, der gennem lengere tid har ligget sverst i
EMS-bandet, men dette skal ses pd baggrund af, at renten i disse lande ligger sd meget
hojere end i de gvrige EMS-lande, at det har kompenseret for kursrisikoen ved placering
1 disse valutaer.

Belgiske francs blev let styrket 1 maj i forbindelse med tilkendegivelser om, at man
fremover ville folge D-marken tettere end tidligere.

Den danske krone ligger ner pari i forhold til D-marken.

Den effektive kronekurs er faldet svagt siden det midlertidige toppunkt, der ndedes :



midten af maj. I gennemsnit for juli 13 indekset dog stadig ca. 6 pct. over niveauet i
1989 (jf. figuren i tabeltillegget, s.5). Denne udvikling skyldes forst og fremmest, at EMS-
valutaerne, herunder den danske krone, er blevet styrket kraftigt over for dollar, yen
og engelske pund og derigennem ogsa over for de nordiske valutaer, idet disse lande seger
at stabilisere deres valutakurs i forhold til et kursindeks, hvori bl.a. dollar, yen og pund
indgar. Den danske krone er imidlertid over samme tidsrum ogsa blevet styrket over for de
andre deltagere i EMS-samarbejdet, idet den danske krone ikke lengere ligger alene i
bunden af systemet men ligger sammen med valutaer som D-mark, hollandske gylden og
franske franc.

Effekten pa konkurrenceevnen er blevet dempet som falge af, at de danske lenstigninger
har varet lavere end gennemsnittet hos samhandelspartnerne, jf. nedenfor i afsnistet om
len- og prisudviklingen.

Betalingsbalancen

De lpbende poster var i 2. kvartal nasten i balance, jf. tabel 1, og underskuddet i
1. halvér var ca. 4 mia kr. mindre end i samme periode sidste ir. Ved vurdering af denne ud-
vikling ma der dog tages hensyn til, at underskuddet i 1989 var kunstigt hajt, idet
oprettelsen af Dansk Internationalt Skibsregister medferte, at der registreredes en usedvan-
lig stor nettoimport af skibe. Tages der hensyn til dette forhold, er forbedringen af beta-
lingsbalancen igennem forste halvdr af 1990 mindre markant, og for s3 vidt angdr handels-
balancen synes der ikke at vre sket nogen yderligere forbedring siden slutningen af 1989,
nar der ses bort fra seson og andre ekstraordinzre forhold.

Tabel 1 Betalingsbalancens lobende poster
Andre Lobende
Eksport Import Handels- Renrer og Jzbende poster
balance udbytter X )
poster ialt
Milliarder kroner
1989 ... ... .. 205,5 195,3 10,2 -33,1 12,7 - 10,2
1989 1. kvt .. 47,3 45,4 19 - 75 3,4 - 22
20— .. 53,1 51,6 L5 - 89 4,1 - 33
3. — .. 49,5 47,2 23 - 7,5 3,5 - 1,7
4 — .. 55,6 51,1 4,5 - 92 1,7 - 30
1990 1. kvt. .. 52,7 47,8 4,9 - 90 2,7 - 1,4
2. — .. 53,2 49,2 4,0 - 90 4,8 - 02

Den sesonkorrigerede eksport malt 1 lobende priser er siledes stagneret siden 4. kvartal
af 1989, mens den szsonkorrigerede import iser af forbrugsvarer og biler igen er begyndt
at stige. Import af ravarer og andre varer til erhverv er faldet i vaerdi delvis som falge af fal-
dende verdensmarkedspriser p vigtige rivarer, men ogsa pa grund af stigningen i den dan-
ske krones veerdi, der har dempet importprisudviklingen.

Medens de Iobende poster som navnt har veret nasten i balance i 2. kvartal, har den pri-
vate kapitalimport i form af salg af kroneobligationer og lintagning i valuta veret
meget stor (jf. tabel 2). Denne kapitalimport har kun i mindre udstrekning afspejlet sig i
en foregelse af valutareserverne, idet Nationalbanken har kebt valuta pa termin, s&



Betalingsbalanceunderskuddets finansiering Tabel 2
Privat netwokapitalimport
Fald
Virksom- i penge-
heders institut-
Labend Offentlig lintagning ternes Pvrige
-obende nettokapi- Krone- i udiandet udlands- kapital- Texek pa
POSLEr . . rye
talimport obliga- samt stilling bevagelser valuta-
tioner i valuta korrigeret | samt fejl og | reserverne
fra danske for udldn udeladelser
penge- 1 valuta
institutler il danske
virksomheder
Milliarder kroner
1989, - 10,2 -3,8 - 89 12,9 7.5 - 252 27,7
1989 1. kvt. .. - 2,2 - 45 - 7,4 0,7 3,0 - 1,8 12,2
2. — .. - 33 -0,8 21 - 0,6 6,0 - 52 1,8
3. — . - 1,7 - 3,6 3,1 4,7 - 24 - 6,7 6,6
4, — . - 30 5,1 - 6,7 8,1 0,9 -11,5 7,1
1990 1. kvt. .. - 1,4 5,1 2,0 12,4 - 42 0,5 - 14,4
2. — .. - 02 -22 17,4 6,3 - 11,0 - 74 - 25

Anm.: Tabelien afviger fra den szdvanlige opdeling af private kapitalbevaegelser derved, at virksomhedernes lintagning i ud-
landet er tillage lintagning i valuta fra damie pengeinstitutters afdelinger her i landet, og bevegelser 1 pengeinstitut-
ternes udlandsstilling er korrigeret tilsvarende. Herved korrigeres bl.a. ?o gk %segning her til landet
af 1an, som hiduil har veret bogfert i Cayman Islands filialer.

¢ den rent tckniske om

valutaindstremningen forst og fremmest har fort til en forpgelse af pengeinstitutternes
udlandsstilling, som valutakursmassigt modsvares af de pigeldende terminssalg til
Nationalbanken.

Likviditetsudviklingen

Ud over normale sesonmassige udsving over maneden skete der en mindre forbedring
af pengeinstitutternes likviditetsmassige nettostilling over for Nationalbanken i perio-
den maj-juli som folge af Nationalbankens valutakeb, der delvis modsvaredes af en min-
dre likviditetsinddragelse over statsfinanserne.

Som nazvnt har Nationalbanken endvidere kobt valuta pd termin. Disse terminskeb
pavirker forst pengeinstitutternes Jikviditetsmassige nettostilling ved forfald.

Loftet for pengeinstitutternes trek pa folio 1 Nationalbanken har lgbende veeret juste-
ret i overensstemmelse med de kortsigtede fluktuationer i iser statens betalinger og har 1
perioden maj-august svinget mellem 5-3C pet. of egenkapitalen. Likviditetsforbedringen
har medfart, at pengeinstitutterne ind imellem har haft en positiv nettostilling over for
Nationalbanken. I disse perioder har renten for indskud i Nationalbanken, som ligger
1 pet. under renten for trek pi folio, veret bestemmende for den helt korte pengemar-
kedsrente.

Renteudviklingen

Frem til de forste dage af august - hvor urolighederne i Mellemesten skabte kursfald og
rentestigninger pa berserne verden over - var den danske renteudvikling rolig med ten-
dens til svagt fald. Nationalbanken nedsatte den 22. juni for tredje gang i 1990 renten for



Figur 1 Rentespeend mellem Danmark og Tyskland
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juli og frem til midten af august steg den lange rente i lighed med udviklingen i de
toneangivende lande typisk med %2 pet.

1 forbindelse med rentenedswettelsen den 22. juni fortsattes tilpasningen af diskontoen,
der blev sat op med ¥z pet. til 8% pet.

Rentefaldet i Danmark siden begyndelsen af dette &r har ikke veret en folge af et til-
svarende rentefald i Tyskland, idet renteniveauet her har veeret forholdsvis konstant og
endda med fortsat tendens til stigning i den lange rente. Rentefaldet i Danmark har der-
for medfort en kraftig indsnaevring af rentespeendet i forhold il Tyskland. Forskellen
mellem den lange rente i Tyskland og Danmark ndede ved slutningen af juli helt ned pa
ca. 1% pet., jf. figur 1. Forskellen mellem 3-méneders pengemarkedssatser 13 pd samme
tidspunkt pé ca. 2 pct.

Pengeinstitutternes balancer

Lingivningen til valutaindlendinge fra danske pengeinstitutters udenlandske enheder
stiger fortsat hurtigere end fra hovedvirksomheden 1 Danmark uanset den i noten til
tabel 2 nevnte omlegning af 13n fra Cayman Islands filialer ul afdelinger her i landet.
Ved udgangen af juni var udlin fra hovedvirksomheden i Danmark saledes over en
12-méneders periode steget med 9,0 pct., mens udlinet fra de udenlandske enheder
var steget med 15,7 pet. Taget under ét steg danske pengeinstitutters udlin fra hoved-
virksomheden i Danmark og fra de udenlandske enheder til valutaindizndinge med
i alt 10,8 pet.

Der er siledes tale om en forholdsvis kraftig udlinsstigning. 53 langt frem, som den sta-
tistiske belysning deekker, kan det konstateres, at husholdningernes lntagning til for-
brugsformal kun stiger moderat (ved udgangen of marts viste branchestatistikken siledes
en stigning i ikke-erhvervsmassige udldn pd ca. 5,5 pet. i forhold til dret tidligere).

Udlin 6l virksomheder stiger derimod kraftigt samtidig med, at virksomhedernes ind-
1an falder. Denne udvikling skal ses pa baggrund af, at mange virksomheders investerin-
ger — og dermed deres finansieringsbehov — har ligget pd et hejt niveau samtidig med, at
kob af statsgeeldsbeviser har varet fordelagtigt sammenlignet med placering af overskuds-
likviditet som indlin.

Nar bortses fra den ckstraordinzrt kraftige vakst i virksomheders og privates behold-
ning af statsgaeldsbeviser, har pengemazngden vist en ar-tildr stigning pd 5 pet. Inklusive
statsgzldsbeviser har dr-til-dr stigningen i M, vaeret 9,2 pet.

Den moderate vaekst i indlinene sidelobende med en nedbringelse af pengeinstitutter-
nes geld til Nationalbanken har betydet, at pengeinstitutterne er fortsat med at ned-
bringe deres obligationsbeholdning for at kunne finansiere udlinsvaksten; i alt har dan-
ske pengeinstitutter siden begyndelsen af 1990 nedbragt deres obligationsbeholdning
med 13,0 mia.kr. frem til udgangen af juli.

Veerdipapirmarkedet

Realkreditinstitutternes lingivning og obligationsudstedelse ligger fortsat pa et meget
Javt niveau. Netrotilgangen af reatkreditobligationer udgjorde 1 2. kvartal 2,9 miakr.
if. figur 2. Sat i forhold til kursverdien af realkreditobligationer ved udgangen af juni
1989 har nettotilgangen af realkreditobligationer over det seneste 4r udgjort ca. 1,7 pct.
Dette kan sammenholdes med, at over samme tidsrum er pengeinstituiternes udlan
steget med 9,0 pet. Den ringe vakst 1 realkereditinstitutternes ny-udlén skyldes forst og
fremmest, at byggeriet og omsatningen pd ejendomsmarkedet i forste halvir har ligget pi
et meget lavt niveau.



Figur 3 Lonstigninger i Danmark og i udlandet
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Anm.: Indirekte lanomkostninger er ikke medregnet. Udlandet er sammenvejet med kronekursindelsets vazgte.

Den 27. juni 1990 holdt Nationalbanken for anden gang auktion over skatkammer-
beviser med henholdsvis 3-mineders og 6-maneders lobetid. Ved auktionen solgtes nomi-
nelt 6,1 mia.kr. skatkammerbeviser, og de skaringspriser, der fastsattes, svarede til en
rente pd henholdsvis 10,50 pet. for 3-mineders beviser og 10,575 pet. for 6-maneders
beviser. Langt den overvejende del af skatkammerbeviserne overtages af danske banker,
og renten ligger derfor taet pi pengemarkedsrenten, idet beviserne er en nzrliggende
substitut til pengemarkedsmellemvaerender med tilsvarende lobetider.

Vedtagelse af foranstaltninger til imedegdelse af tvangsanktioner samt til stimulering af
omsziningen af ejerboliger

P& grund af den fortsatte stigning i antallet af tvangsauktioner og p grund af den ved-
varende ringe ejendomsomsatning gennemfortes i begyndelsen af juni forskellige lov-
zndringer, der som formal har at nedbringe antallet af tvangsauktioner samt at stimulere
omsxtningen med ejerboliger.

Foranstaltningerne gik ud pd at forleenge labetiden p3 bide eksisterende mix-lin og nye
ejerskiftelin samtidig med, at der indfortes stempelfribed for dokumenter, der udstedes i
forbindelse med ejendomshandeler, der indgds frem til 1. september 1990, Efterfolgende
er denne frist forlenget frem il 1. januar 1991,

Herudover lempedes vilkarene for ydelse af 1an til tvangsauktionstruede indehavere af
ejerboliger ud over de lempelser, der blev gennemfert i december 1989.



Lon- og prisudvikiingen

T lobet af det seneste ir er der sket en bemarkelsesvaerdig afdempning af stigningen 1
lenninger og priser. Lonstigningen i Danmark har siledes siden 2. kvartal 1989 ligget
under den gennemsnitlige i udlandet, hvilker, jf. figur 3, har modereret den forringelse af
konkurrenceevnen, som har veret en folge af stigningen i den effektive valutakurs.

Afdeempningen af inflationen, mélt ved ndringer i forbrugerprisindekset, har varet
sa kraftig, at prisstigningstakten gennem 2. kvartal kun har ligget marginalt over det
tyske niveau. Inden for det europziske valutasamarbejde er det kun [ralien, der har for-
brugerprisstigninger, der ligger markant over de andre deltageres i det snavre bind
(Tyskland, Frankrig, Danmark, Benelux-landene og Irland). I England er inflationen
fortsat med at stige og 14 1 juni pa 9,8 pet.

Faldet i prisstigningstakten gennem 1990 skyldes flere faktorer. Importpriserne malt i
kroner har veret faldende, de indenlandske omkostninger har udviklet sig moderat, og
der har veeret afgiftslempelser pa benzin og graenschandelsvarer. Resultatet har vaeret en
vaekst i den reale timelon uanset den efter danske forhold meget beskedne nominelle lan-
stigning.



Forogelse af Den Internationale Valutafonds kapital

Grundlaget for Den Internationale Valutafonds udlinsvirksomhed er kapitalindskud
fra medlemslandene i Fonden pi basis af landenes kvoter. Kvoternes relative fordeling
skal ifelge fondoverenskomsten afspejle de enkelte landes betydning i verdensakono-
muen. Sterrelsen af et medlemslands kvote er bl.a. bestemmende for landets stemmevaegt
og linemuligheder i Fonden. Kvoterne skal ifolge overenskomsten revideres hvert femte
ar,

I sommeren 1987 indledtes forhandlingerne om den niende revision af kvoterne. Disse
forhandlinger er forst blevet afsluttet i maj i ir, hvor man niede til enighed om en 50 pet.
formgelse af den samlede kvote (fra 90 mia.SDR til 135 mia.SDR, der svarer til ca. 1,115
mia.kr.). Det er ifalge aftalen hensigten, at kvoteforhajelsen skal trede i kraft inden
udgangen af 1991.

Danmarks kvote vil blive foreget fra 711 mill.SDR til 1.070 millL.SDR, ca. 8.835
millkr. Den danske kvoteandel, og dermed stemmeandel, forbliver uzndret 0,8 pet.

Af den danske kvoteforhajelse pa i alt 359 mill.SDR skal de 269 mill.SDR indbetales i
danske kroner. De resterende 90 mill.SDR indbetales ved, at midler fra Nationalbankens
valutareserve, SDR eller en anden af Fonden fastsat valuta, placeres i Fonden. Forskellen
mellem Danmarks kvote og Fondens kronebeholdning, som udger Danmarks reserve-
stilling i Fonden, forages derved med 90 mill.SDR. Forggelsen af reservestillingen svarer
til reduktionen i Nationalbankens beholdning af fremmed valuta. Danmarks internatio-
nale likviditet zndres siledes ikke som falge af kvoteforhgjelsen, og forrentningen af
valutareserverne pavirkes kun i mindre grad, idet Danmarks reservestilling 1 Fonden for-
rentes med en rentesats baseret pd SDR-renten.

De langtrukne forhandlinger om niende kvoterevision skal bi.a. ses i lyset af, at spargs-
mdl om fordelingen af kvoter og stemmeandele samt storrelsen af kvoteforhgjelsen
naturligt giver anledning til interessemodswetninger blandt medlemslandene, Dertil kom-
mer, at nogle lande ikke enskede at statte en kvoteforhejelse, med mindre Fondens poli-
tik over for medlemslande i restance til Fonden blev strammet op. Visse medlemslandes
restancer er siden 1983 eget staerkt.

Forliget om niende kvoterevision omfatter derfor ogsi en styrkelse af Fondens politik
over for restancelandene. Den forstzrkede indsats indebzrer bl.a., at de restancelande,
som onsker at samarbejde med Fonden, kan optjene en Iinerettighed, som kan danne
grundlag for indfrielse af restancerne.

Derudover skal der dbnes mulighed for at kunne suspendere stemmeret og derti! kayt-
tede rettigheder for de restancelande, som ikke ensker at samarbejde med Valutafonden
om at fi nedbragt restancerne. Ifolge den nugeldende fondoverenskomst er dette ikke
muligt, og den styrkede politik over for restancelandene kraever derfor en @ndring af
overenskomsten.

I forliget er ikrafttredelsen af kvoteforhgjelsen og godkendelsen af overenskomst-
endringen kaedet sammen, si kvoteforhgjelsen ikke treder i kraft, forend @ndringen af
fondoverenskomsten er blevet ratificeret af de enkelte mediemslande.



Nationalbankdirektor Erik Hoffmeyers
indleeg pa Sparekasseforeningens drsmode
den 14. juni 1990

Lad mig begynde med at sige et par ord om viliarene for vurdering af den skonomiske
udvikling.

Der er mange, der gnsker at vide, hvad der vil ske med skonomien i den nermeste tid
og et par ir frem. Nogle betjener sig af mere vage vurderinger, mens andre vil frem-
komme med s§ preecise forudsigelser som muligt.

For nogen tid siden sogte jeg at gore rede for, at de skonomiske sammenhznge, der
betyder mest for den skonomiske udvikling, har vist sig at vaere betydelig vanskeligere at
f3 hold p4, end man tidligere antog,

Det gelder f.eks. forbrugsfunktionen, der har spiilet os nogle betydelige puds i lobet af
den sidste halve snes ar.

Det var iser tilfeldet med den kraftige stigning 1 forbruget i midten af 80%erne, som
man ikke forudsi, og som man har store vanskeligheder med at forklare selv efterfal-
gende.

Jeg synes ogsi, at man bar gare sig klart, at selv de, der mener at kunne forklare, hvad
der skete i midten af 8C’erne, ikke vil kunne bruge deres apparatur til at komme med
sikre forudsigelser om, hvad der vil ske i de kommende ar.

Det geelder i virkeligheden ogsd for investeringerne, hvor vi adskillige gange har mattet
foretage vesentlige korrektioner i de forudsigelser, der er blevet udformet.

Hertil kommer, at forventningsdannelsen iszer pi de finansielle markeder er yderst
vanskelig at 8 hold pd i analyserne.

Det er derfor naturligt, at man lgbende mé korrigere forudsigelserne, og det er ogsd
det, der rent faktisk sker.

Det betyder selvsagt ikke, at jeg er modstander af, at man laver prognoser eller vurde-
ringer af, hvad der vil ske i fremtiden. Det gor vi bestemt ogsd i Nationalbanken, men vi
er meget forsigtige med at fremseette praecise vurderinger, da vi mener, at det giver offent-
ligheden et forkert indtryk af, hvad det reelle indhold er af vurderingerne.

Jeg mener altsd ikke, at man ber vende sig bort fra udarbejdelse af prognoser. Det er
yderst veerdifulde ar have styr pd sammenhangen i de vurderinger, man kommer med, og
det kan man kun £5, hvis de enkelte elementer settes op i en konsistent sammenhang.

Derimod mener jeg, at det er uheldigt, hvis man i den offentlige debat legger ufor-
holdsmeessig meget vagt p3 de tal, der kommer frem, og betragter dem som den endelige
sandhed, fordi man ikke kan undgd senere hen at blive skuffet, nir det viser sig, at forud-
sigelserne sjzeldent nojagtigt holder stik.

Vi er for sjeblikket inde i en periode, hvor vi har kunnet se resultaterne af den meget
kraftige @ndring af den ekonomiske politik, der blev foretaget i midten af 8C’erne, og af
den genopretning af konkurrenceevnen, der er sket fra slutningen af 1987.
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Det har betydet, at der er vasentlig mere stabilitet i dansk gkonomi, end det tidligere
har varet ulfeldet, og jeg har ved andre lejligheder givet udtryk for, at vi i det sam-
arbejde, der udvikler sig inden for det europwiske monetare system, er placeret 1 det,
man kan kalde den hirde kerne af lande, der har den mest stabile skonomiske udvikling.

Det er et overordentlig tilfredsstillende resultat af den indsats, der er gjort.

Derimod er der visse strukturelle svagheder i vor skonomi.

Det er i serdeleshed den manglende opsparing herhjemme, der bringer os vanskelig-
heder.

Den forhindrer i virkeligheden, at vi kan f4 en vaekst i pkonomien, som kan bidrage til
at formindske den meget store arbejdslzshed.

Jeg ved udmerlket, at det vil vare overordentlig verdifuldt at fi gennemfort struk-
turelle ndringer pd arbejdsmarkedet siledes, at det bliver mere fleksibelt, men Jeg
mener alligevel, at den manglende opsparing er den fundamentale faktor bag den util-
tredsstillende vaekst og haje ledighed.

Det er derfor uhyre vigtigt, at man ikke svakker interessen eller mélbevidstheden med
hensyn til at opretholde ligevaegt p statsfinanserne eller helst skabe et overskud.

Der har i den senere tid vaeret fort en mere intensiv debat om udviklingen af den oko-
nomiske og monetare union og betydningen for Danmark af disse bestraebelser.

Det var genstand for en heldagskonference, som skonomiministeren tog initiativ til i
begyndelsen af maj, og jeg har forstdet, at der om kort tid bliver udgivet en bog, der inde-
holder de forskellige bidrag.

Jeg skal derfor ikke 1 storre detaljer g4 ind pd problemstillingen, da der vil foreligge et
efter mit sken vardifuldt materiale til den fortsatte debat.

Jeg ensker dog at gare en bemarkning om mélsztningen for centralbanksamarbejdet,
som miske har fdet en lidt skeev karakter i debatten.

Tor Nationalbankens vedkommende star der i loven af 1936, at det er vor opgave at
opretholde et sikkert pengevaesen her i landet samt at lette og regulere pengeomsetning
og kreditgivning.

Det ma opfattes siledes, at hvis man skulle omszrte det til moderne sprog, gir milset-
ningen ud pd, at man skal arbejde for at opnd prisstabilitet (et sikkert pengevesen) og
desuden virke for vekst 1 gkonomien (lette og regulere pengeomsaztningen og kreditgiv-
ningen).

Vi har altsd begge milsetninger i loven om Nationalbanken, og det er forkert, hvis
man ikke gor opmarksom p, at der er tale om begge mélsztninger, og at prisstabilitet
naevnes som den forste opgave.

Det har en lang historisk baggrund, som jeg ikke skal trette med ved denne lejlighed,
men det er klart, ac de erfaringer, man har gjort med inflationsperioder, har pavirket den
opgave, der er blevet lagt p4 pengepolitikken.

Jeg mener, det er naturligt, at man ogsi ved udformningen af reglerne for en europeisk
centralbank vil sette hensynet til prisstabiliteten i farste reekke.

I den forbindelse er der grund til at gare opmaerksom p4, at Tyskland, som man ofte
drager ind i diskussioner om disse forhold, fordi man dér legger si stor vegt pa prisstabi-
litet, faktisk har haft en sterre vaekst, end vi har haft her i landet.

Det geelder for perioden siden 1960, alts i 30 3r som helhed, men det geelder ogsd
underperioderne i de seneste 10-4r.

Man m3 ikke forstd det pd den made, at jeg mener, at man kan drage en klar parallel
mellem prisstabilitet og vaekst. Det er der ikke noget erfaringsgrundlag for at haevde.

Derimod kan man sige, at det med en vaesentlig vagt pa prisstabilitet faktisk godt kan
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lade sig gore at have en betydelig vaekst. Man kan ogsd formulere det pa den mide, at
prisstabilitet ikke forhindrer, at man koncentrerer sig om at skabe betingelser for en kraf-
tig veekst 1 skonomien.

Et par ord om diskontoen.

I slutningen af 1989 gjorde vi det klart, at vi fandt, at diskontoen var kommet til at
spille en alt for passiv rolle i pengepolitikken, og at vi over en periode ville tilstreebe at
normalisere den.

Vi har allerede bragt den lidt nermere markedssatserne og vil fortsette dette i resten af
indevierende ir, idet vi tilstreeber at fi den op pd markedsniveau inden udgangen af 1990.

Vi ser sidan pé det, at der i den gjeblikkelige situation stadig mangler 2 pet. inden, at
man kan sige, at diskontoen er kommet pi markedsniveau. Diskontoen skulle altsd
under de nuverende forhold vare 10 pet. 1 stedet for 8 pet. Pengemarkedsrenten varierer
som bekendt mellem 10 pet. og 11 pet.

Vi har dog valgt at foretage en langsom tilpasning ud fra hensynet til, at en lang rekke
administrativt fastsatce rentesatser er knyttet til diskontoes.

Det er sidste mede, hvor Sparekasseforeningen optrader i en selvstzndig rolle, og jeg
synes derfor, at det er naturligt at sige et par principielle bemarkninger om sparekasser-
nes plads 1 vort pengesystem.

For det farste er der grund til at huske pa, at da vi i 1965 lavede aftalen mellem penge-
institutterne og Nationalbanken om principperne for pengepolitikken, indgik sparekas-
serne pa lige fod med bankerne.

Fra et pengepolitisk synspunkt blev det altsi anerkendt ~ selv om der var visse for-
behold - at sparekasserne og bankerne stort set har samme betydning for pengepoli-
tikken.

Det var overordentlig tilfredsstillende, at Sparekasseforeningen dengang gik ind pd
dette synspunkt.

Senere er sparekassernes politik blevet rettet mod at tilnzrme sig bankerne, bade med
hensyn til den opgave, man pitager sig i finansieringssystemet, og med hensyn til sel-
skabsformen.

Man kan alts3 sige, at sparekasserne selv har ensket at f en placering, der gor dem
identiske med bankerne.

Hermed opgiver - eller i hvert fald udvisker - man ogsd den placering i systemet, som
sparekasserne oprindelig stod for, nemlig som institutioner, der ikke tilstrebte nogen
gevinst — noget overskud, og som virkede for at skaffe iser lenmodtagergruppen sa
billige 14n som muligt.

Fra Nationalbankens side har vi ikke haft noget imod denne udvikling ud fra det syns-
punkt, at den tidligere opdeling i det finansielle system dbenbart ikke mere er si
pakravet.

Stort set kan man sige, at markedsmekanismen er blevet mere og mere accepteret 1 vort
samfund, og at sondringen mellem delvis almennyttig indstilling og rent forretnings-
messig indstilling tkke leengere har sa stor interesse.

Man kan ogs4 sige, at det har veeret en folge af velstandsudviklingen og den mere lige-
lige indkomstfordeling.

Der knytter sig selvsagt interesse til overvejelser vedrerende den fremtidige konkur-
rencesituation mellem mindre pengeinstitutter og sterre, hvor sparekasserne jo fylder
temmelig meget blandt de mindre pengeinstitutter.
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Her vil jeg gerne understrege, at der ikke findes nogen dokumentation for, at store
virksomheder i pengeinstitutsektoren er mere effektive end sm.

Det er muligt, at der kan vare visse ledelsesmzssige fordele for de store pengeinstitut-
ter, og der er selvsagt ogsa fordele for de allerstarste pengeinstitutter ved at kunne betjene
store kunder.

Men for den store masse af lenmodtagerkunder eller sm3 virksomheder vil der neppe
vare nogen forskel mellem den service, de kan f4 1 et stort og i et mindre pengeinstitut,
og vi ser derfor med fortrostning frem il konkurrencen mellem mindre og starre penge-
institutter.
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Nationalbankens pressemeddelelse af 22. juni 1990

P4 baggrund af betydelig tilgang af valuta og kronens relative stzerke placering inden
for EMS nedszttes renten for pengeinstitutternes Yantagning og indskud 1 Nationalban-
ken med ¥ pet. med virkning fra den 22. juni 1990 til 10%2 pet. for trek pi folio og 9%2
pet. for indskud.

Som led 1 tilpasningen af diskomntoen til et mere markedsmassigt niveau forhajes dis-

kontoen med ¥ pet. til 8% pet. ligeledes med virkning fra den 22. juni 1990.
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Nationalbankens vigtigste aktiver og passiver 1

Aktiver Passiver
Danmarks
internationale
filsviditet?)
Obligs- Seddel- -
Ultimo!) Netto- Udlan®)* tioner °8 Indlan®)) b ans- Staten
fordringer og aktiers) mz}n Z eriser
Guld piud- omia
lander
mv.
Millioner kroner
1979 ..ot 3280 16 866 5204 11 400 13 254 1568 . 16 418
1980 . ... 5741 19 692 2 589 11876 14 151 1273 . 14 024
1981 i een 4759 18 379 2836 10 806 15 288 1642 . 6744
1982 ... i 5 663 18 687 8255 10707 15939 930 . 9268
1983 . ...ocvenn 6137 35133 § 049 14 657 17 045 571 . 22 496
1984 . ... inn 5661 33 969 11 692 11521 18716 2507 . 16 675
1985 . .. ienn 4772 48 716 26 196 13 760 20 155 2562 23 816 21349
1986, ... ieinn s 4675 31 189 42 875 23 880 21339 767 7907 50 99C
1987 ..ot 4 858 59511 18 319 24 189 22 809 1403 — 59 971
1988 . ..ot 4595 71644 1712 26911 23 870 7 865 . 44 138
1989 ... e 4340 40 564 19 536 32431 25 045 8977 . 34 504
1986 Marts....... 4772 38990 29252 13 987 19 437 2255 24 03% 13 586
Tuni........ 4772 33 067 35970 14 151 20 600 1975 27 749 7 878
Sept. . .....- 4772 29 589 18 770 25010 19 504 1652 5 808 23151
Dec.ovnvnnn. 4772 31681 42 863 25709 21 339 750 7907 45915
1987 Marts....... 4675 44 822 32152 23 892 19 675 1270 4 554 55214
Junil ..ovooenn 4675 60 986 15 311 23 897 21632 1248 9 187 49 167
Sept. ..v.vre 4675 62 215 8 835 23913 20709 1449 3 50 968
Dec.ooovvne 4675 61 151 18 178 23879 22 80% 1427 — 56 851
1988 Jan. .......- 4858 62 036 6 687 23 848 21543 1655 . 48 570
Feb......... 4 858 64 295 6618 23877 21095 1831 . 49 451
Marts....... 4 858 65796 5659 23 950 21999 2137 . 52 383
April ..., 4 890 65242 8129 24 056 21895 1821 . 53 786
Maj o..anns 4890 6% 183 5009 24 106 22 280 820 . 54 356
Juat.o.oooon 4891 75 136 1839 24 181 23 200 7748 . 50274
Juliv.oooo 4 889 80 498 1659 24 166 22573 4295 . 58 167
Aug........ 4 889 75 468 1594 24 183 22038 6290 . 51 286
Sept. . ..i.enn 4890 74 487 1777 24 165 22 383 15 429 . 41 429
Okt......vv 4901 73 663 1613 24 112 22 204 16 177 . 38 914
Nov. ....... 4901 66 504 1618 24 166 22 476 7203 . 39906
Decoooonnn. 4903 67 378 1755 24173 23 870 7 822 . 39075
1989 Jan. ........ 4612 72332 1483 26 867 22 450 10010 . 37 674
Feb......... 4613 69 455 1573 26 840 22 201 7727 . 36 366
Marts....... 4614 59 387 3026 27 658 22 697 2 680 . 38015
i‘f}'il ....... 4 624 59 229 1729 26 818 23772 4965 . 31784
-V 4 625 56 886 839 26 873 23293 10926 . 22823
Juoi ... 4628 57 584 2 106 26 958 24 681 2926 . 31439
Tuli ovnn s 4 634 57 231 2 486 26 981 23 887 3129 . 31260
Aug...ooaen. 4638 53 839 1031 28 490 23 384 9103 . 21 657
Sept. ... 4 641 51019 2018 29 583 23530 5160 . 24912
Okt.ooovav- 4 688 33901 17 963 31174 23 184 6 256 . 23 662
Nov. ....... 4698 43 688 16 536 31334 23775 6377 . 30 965
Decoovvnnt. 4699 43 880 19 541 33193 25045 8976 . 32215
1990 Jan. ... 4372 40723 17 238 34230 23625 10 682 . 29 839
Feb......... 4374 41 592 15 662 33 437 23 442 10023 . 29295
Marts....... 4377 54938 6399 33 077 24 046 9677 . 35765
April ... 4 460 53 924 8299 35133 25 264 12 168 . 33745
Maj ...l 4 462 53 482 6113 35048 25433 11570 . 31 160
Jumi ool 4 463 57 71% 5721 35489 26 460 11528 . 34714
1} Arstailene er statustal, mens manedstallene er balanceral. %) Inklusive genkebsforretninger. Fra og med 1. august 1989 modsva-
%} Danmarks internationale Likviditet er specificeret pd side 2. res genkebsforretninger af uforrentede indskud pi genkebskonti i
5} Bankers og sparckassers mellemveerender med Nationalbanken er Nationalbanken.
specificeret pa side 14. €) Tnklusive genkebskonti.

4 Inklusive udlin vedrarende kontantdepoter.



Danmarks internationale likviditet

2
Mia.kr.
ULTIMO MANEDEN
a0
80
B0
60
40
40
20
20§
0
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
B sk Seerlige Reserve. Danmarks Danmarks
Guld- Fordringer uropaisie treeknings- eserve inter- Forpligtelser Lnter-
5 valuta- . stifling . )
behold- pi hed. rettigheder for nationale over for nationale
Ultimo?) ning udlandet e(l}z(‘;[;)r 1 IMF OI\;;FZOJI likviditer udlandet likviditet
{SDR) (brutto) (netto))
Millioner kroner
1979, ..., 3280 12 670 3084 972 543 20 549 403 20 146
1980......... 5741 15981 2336 1056 798 25912 479 25433
1981......... 4759 14 283 2077 1471 898 23 488 350 23138
1982......... 5663 14 796 2035 1631 923 25048 698 24 350
1983......... 6137 27 569 4 805 1227 2120 41 858 588 41 270
1984, ........ 5661 27 190 3234 1747 2368 40 200 570 39630
1985......... 4772 41328 4194 1759 2040 54093 605 53 488
1986......... 4675 33562 392 1862 1143 41 634 5770 35 864
1987......... 4 858 54 078 3777 1301 1065 65079 710 64 369
1988......... 4 595 59 063 10 454 1542 2167 77 821 1582 76 239
1989......... 4340 33180 4 625 1 850 2213 46 208 1304 44 904
1989 April. .. 4 624 48 008 8 499 1414 2187 64732 879 63 853
Maj ... 4 625 45 245 8 499 1439 2385 62193 682 61511
Juni.... 4628 45 477 8499 1773 2327 62 704 492 62212
Juli. . ... 4634 46 957 7 195 1434 2328 62 548 683 61 865
Aug. ... 4638 43 687 7033 1463 2301 59122 645 58 477
Sept. ... 4641 40397 7 034 1990 2348 56 410 750 55 660
Okt. ... 4 688 35803 5602 1726 2282 50 101 11512 38 589
Nov 4698 35093 5 606 1964 2 357 49718 1332 48 386
Dec..... 4699 36 185 4 820 1964 2 357 50025 1446 48 579
1990 Jan. .... 4372 34732 3662 1290 2098 46 154 1059 45095
Feb..... 4374 35 545 3 664 1326 2128 47 937 1071 45 966
Marts 4377 49 251 3674 1326 2003 60 631 1316 59315
April 4 460 45 936 5 869 1493 2003 59 761 1377 58 384
Mayj 4 462 45 146 5863 1504 2003 58 978 1034 57 944
Juni 4 463 50 004 5 858 1335 2003 63 663 1481 62 182

Anm.: Naticnalbankens udenlandske mellemvarender.

Y Se note 1, side 1.

%) Danmarks kvote minus fondens beholdning af danske kroner,
sifremt belober er positivt. Fra og med 1983 er kvoten bogfert pa
basis af 711 mill.SDR,

?) Kursreguleringer af Danmarks internationale likviditer medforte i
1979 en forbedring pa 4.315 millkr., i 1980 en forbedring pi

4,597 mill.kr., 11981 en forbedring pa 2.556 mill.kr., i 1982 en for-
bedring pi 3.436 milLkr, i 1983 en forbedring pi 4.471 millkr., {
1984 en forbedring p4 2.214 mill kr., i 1985 en forringelse p 3.274
mill.kr., i 1986 en forringelse pi 807 mill.kr., i 1987 en forringelse
pa 1.50¢ millke., i 1988 en forbedring pd 3.178 mill.kr. og i
december 1989 en forringelse pd 3.675 mill.kr.



Middelburser i Kabenbavn for visse valutaer 3
samt indeks for effektiv kronekurs
Gennem- Hajest Lavest Genner- Hejest Lavest Gennem- Heojest Lavest
snitlig snitlig saitlig
Kroner pr. 100 enheder
ECU SDRY US-dollar
1987 ... i 788,60 804,40 778,05 884,21 914,89 862,98 684,36 731,80 609,65
1988......... 795,25 804,00 787,30 904,56 940,47 863,19 674,19 732,40 609,40
1989......... 804,55 812,90 784,30 936,69 971,06 864,95 731,51 793,25 653,25
1989 3. kvt. .. 80538 807,45 802,25 942,18 954,27 929,32 747,89 774,55 719,75
4, — .. 794,78 803,65 784,30 905,63 936,98 864,95 706,31 747,25 653,25
1990 1. kve. .. 785,48 788,50 779,70 857,45 873,45 841,61 652,04 667,60 640,50
2, — .. 782,08 785,80 778,15 838,57 847,71 826,48 639,40 650,40 625,70
April ... 780,07 783,10 778,15 837,87 845,08 832,26 644,14 650,40 637,35
Maj ... 78L13 784,25 778,15 835,28 846,60 826,48 633,81 645,65 625,70
Juni.... 785,03 785,80 784,05 842,88 847,71 838,46 641,09 647,00 633,60
Sterling D-mark Svenske kroner
1987.......0. 1119,94 1157,30 1037,25 380,68 388,25 375,83 107,89 111,12 105,10
1988......... 1197,70 1247,00 1135,70 383,34 386,88 379,35 109,84 112,65 105,27
1989......... 1197,53 127545 1060,25 388,84 390,16 385,94 113,40 116,10 105,96
1989 3. kvt. .. 1193,33 1209,20 1178,9C 388,61 389,89 388,23 114,38 115,45 113,16
4. — .. 111954 1183,50 1060,25 388,92 390,16 387,77 110,45 113,97 105,96
1990 1. kye. .. 1079,80 1103,70 1039,50 385,45 389,70 380,90 106,05 106,91 105,23
2, — .. 1071,43 1108,95 1042,90 380,99 382,58 379,75 105,03 106,00 104,05
April... 1053,83 1069,75 1042,90 381,37 382,58 380,42 105,25 106,00 104,75
Maj .... 1063,25 1086,35 1047,50 380,98 382,15 379,75 104,64 105,48 104,05
Juni.... 1097,14 1108,95 1084,05 380,65 381,68 380,15 105,25 105,52 104,92
Neorske kroner Franske franc Belgiske franc
1987 ... 101,62 106,05 97,50 113,82 116,00 112,44 18,327 18,67 18,115
1988......... 103,29 105,45 98,33 113,02 113,93 112,22 18,315 18,480 18,125
1989 ... 105,87 108,34 99,83 114,61 115,48 113,05 18,559 18,640 18,410
1989 3. kvt... 106,25 106,90 105,30 114,92 115,45 114,45 18,571 18,600 18,545
4, — 103,01 105,70 99,83 114,29 115,16 113,48 18,517 18,585 18,455
1990 1. kvt. .. 99,76 100,80 98,51 113,64 114,03 113,24 18,472 18,545 18,422
2. — .. 98,54 99,30 97,60 113,30 113,83 113,00 18,478 18,555 18,398
April ... 98,32 98,95 97,88 113,55 113,83 113,28 18,447 18,495 18,398
Maj .... 98,27 99,20 97,60 113,20 113,38 113,04 18,462 18,527 18,410
Jumi ... 99,06 99,30 98,78 113,17 113,44 113,00 18,525 18,555 18,490
Schweizerfranc Hollandske gylden Ttalienske lire
1987......... 459,12 478,15 445,90 337,86 344,90 332,82 0,5277 0,5437 0,5186
1988......... 460,23 475,25 452,06 340,61 344,05 336,20 0,5173 0,5258 0,5110
1989......... 447,24 458,48 426,70 344,71 345,88 341,94 0,5330 0,5421 0,5193
1989 3. kvt. .. 450,57 453,90 448,27 344,68 345,26 344,27 0,5395 0,5421 0,5342
4, — .. 43915 450,08 426,70 344,57 345,75 343,68 0,5280 0,5347 0,5193
1990 1.kvt. .. 432,95 438,55 424,20 342,02 345,17 338,50 30,5196 0,5205 0,5179
2. — .. 443,29 453,10 429,00 338,62 340,05 337,72 0,5188 0,5202 0,5177
April ... 432,74 438,65 429,00 338,85 339,83 338,24 0,5192 0,5202 0,5181
Maj ... 446,31 453,10 438,40 338,77 340,05 337,76 0,5187 0,5194 0,5177
Juni.... 449,95 452,85 446,65 338,24 338,89 337,72 0,5186 0,5197 0,5180
Japanske yen Irske pund Effektiv kronekurs?)
1987......... 4,7353 5,0210 44550 | 1017,17  1034,00 1003,00 94,2 96,3 92,0
1988......... 53,2567 5,5225 49080 | 1025,41 1035,00 1016,10 92,3 94,6 90,7
1989........ 5,3079 5,6915 45960 | 1036,38  1043,10 1023,00 90,2 94,9 88,5
1989 3. kvt .. 5,2561 5,3370 5,1695 | 1037,45  1040,00 1032,80 89,9 90,6 89,4
4 — .. 4,9362 5,2430 45960 | 1030,67  1038,85 1623,0¢ 92,3 94,9 20,4
1990 1. kvt. .. 4,4089 4,6155 411051 1023,04  1027,60 1019,00 95,4 96,6 94,6
20— .. 4,1179 4,2825 3,9820 | 102171 1026,70 1015,00 96,6 97,5 96,0
April ... 4,0662 4,1270 4,0080 | 102269  1026,70 1020,00 96,9 97,3 96,3
Maj..... 4,1200 4,2825 3,9820 | 1021,65  1024,25 1019,00 96,8 97,5 96,1
Juni.... 4,1646 4,2470 41015 | 1020,84  1022,50 1019,5C 96,2 96,4 96,0

1) Beregnet pa basis af de kurser, der indgdr i SDR-kurven.
%) Indeks 1980=100. Fald i indekset er udiryk for en forringelse af
kronens verdi. Indekset er beregnet pd basis af handel med indu-

strivarer. 1983 er benyttet som vagtdr. Naermere oplysninger om
beregningsmetoden kan fis ved henvendelse til Danmarks Nario-
nalbank, Internationalt Kontor,



Valutakursudviklingen i forbold til dollar
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UGEGENNEMSNIT ‘
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EMS-valutaernes indbyrdes placering 5

Pct.
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D-mark talienske lire

Franske franc Irske pund

Belgiske franc Spanske pesetas

Anm.: Figuren viser EMS-valutaernes placering i forhold til midien af de EMS-valutacr, som har udsvingsgrenser pi 2% pot. Pesetas har ud-
svingsgraenser pi 6 pet. Fra 8. januar 1990 endredes livens udsvingsgraenser til 2% pet. fra 6 pet.

Den effektive kronekurs
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Anm.: Faldiindekset er nderyk for en forringelse af kronens vaerdi. Tndekses er beregnet pa basis af handel med industrivarer. 1983 er benyttet
som veegtir. Naermere oplysninger om beregningsmetoden kan fis ved henvendelse ¢ Danmarks Nationalbank, Internationalt Kontor.



6 Registrerede kapitalbetalinger fra og til udlandet

Privat sektor .
Regi-
Ogegﬂt' Direkre investeringer E;fjt:_- Lantagning L.in- Pie;lnsge» g:;{fjf
sektor’) Indad- Udad- investe- | Virksom- | Privat- v udlands- Talt th?hin ger
gdende giende | ringer?) heder | personer ning stilling®} 1ait
Millioner kroner
Indtegt
1981 ...l L 28114 1681 542 6743 47852 326 3774 . 60912 89026
1982 ...l 52219 2191 769 8093 52925 296 4042 . 68316 120535
1983 ...l 50 986 2140 1232 15873 84832 608 5200 . 109 885 160 871
1984 .. ... L. 66 890 2504 411 30104  1s1 464 453 6977 . 201913 268 803
1985 ..., 68 342 3113 854 85865 193301 440 8027 . 291600 359942
1986 ........... 106 072 4 889 612 110997 224 866 346 8951 . 350661 456 733
1987 ...l 61977 4 544 1387 160473 227 766 342 9721 . 404 233 466 210
1988 ........... 44 115 5762 702 181749 187931 1467 i7 422 . 395033 439 148
1989 ........... 43701 13581 1298 136693 167778 6280 25352 . 350982 394683
1989 1. kvt .... 7282 2202 418 32336 37459 637 4995 . 78047 85329
2 - . 7704 2634 148 32738 38715 838 5682 ® 80755 88459
- 10322 2 808 143 37809 42083 604 4 646 . 88093 98415
4. — ... 18393 5937 389 33810 49521 4201 10 029 . 104 087 122 480
1990 L. kvt. ... 22890 2391 800 41545 50840 2455 5402 . 103433 126323
2, — ... 11143 1472 162 56300 48432 3674 4861 . 114901 126 044
Udgift
1981 ........... 19 233 856 1547 6249 47492 336 5020 . 61500 80733
1982 ........... 26 602 978 1353 3320 55599 405 6099 . 73754 100356
1983 ........... 33 570 1203 2057 13011 79444 677 8362 . 104754 138 324
1984 ...l 72577 2393 2981 22685 139678 618 9721 . 178 076 250 653
1985 ... 64 045 1798 3069 71544 162590 639 11383 . 251023 315068
1986 ........... 69 286 3584 496% 128044 213455 927 10016 . 360995 430281
1987 ... .. 40 861 3942 5500 135691 210858 725 11 868 . 368 584 409 445
1988 ... ... 49 947 2371 53544 174585 166 221 822 21378 . 370921 420 888
989 ..l 47 519 5 660 16116 156 173 156245 2 064 33377 . 369635 417 154
1989 L kvt .... 11791 984 1563 42794 37 304 240 8 819 . 91704 103 495
2. — . § 548 1301 1753 31787 39367 499 7519 . 82226 90774
oo 13916 496 2452 37191 37483 387 7 492 . 85501 99417
4. — ... 13 264 2879 10 348 44 401 42091 938 9547 . 110204 123 468
1990 1. kvt, .... 17802 123 5299 39441 40814 651 6825 . 93153 110955
2 — ... 1329 592 2317 45879 50051 1115 6207 . 106 161 119 457
Nettoindtzgt
1981 .ol 8§ 881 825 - 1005 494 360 - 16 - 1246 1627 1039 9920
1982 ...l 25 017 1213 - 584 - 1227 - 2674 - 109 - 2057 231 - 5207 20410
1983 ..ol 17 416 937 - 825 2862 5388 - &9 - 3162 5031 10162 27578
1984 ...l - 5687 111 - 2570 7419 2178 - 165 - 2744 1145 24982 19295
1985 ... ... ... 4297 1315 - 2215 1432 30711 - 199 - 3356 5583 46 160 50457
1986 ........... 36786 1305 - 4357 - 17047 11411 - 581 - 1065 ~1120 - 11454 25332
1987 ... 2] 116 602 - 4113 24782 16908 - 383 - 2147 -5195 30454 51570
1988 ... - 5852 3351 - 4842 7164 21710 645 - 3956 5014 29126 23274
1989 ... - 3818 7921 -14818 - 19480 11533 4216 - 8025 8829 - 9824 - 13642
1989 L kvt. .... - 4509 1218 - 1145 -10458 155 397 - 3824 3560 - 10097 - 14606
2. — ... - 844 1333 - 1605 951 - 652 339 - 1837 6005 4534 3690
30— ... -3594 2312 - 2309 618 4600 217 - 2846 2258 334 -~ 3260
4 — ... 5129 3058 - 9759 -10591 7430 3263 482 1522 - 4595 534
199G 1. kvt. ... 5088 2268 - 4499 2104 10026 1804 - 1423 -1772 8508 1359
2.~ ... =12153 880 - 2155 10421 - 1619 2559 - 1346 -3093 5647 3494

Anm.: Som falge af afrundinger kar der veere mindre forskelle mel-
lem summen af de enkelte tal og totalbelsbene. De anfarte
kapitalbetalinger er indberetret til Nationalbanken - hoved-
sagelig af valutahandlere - og udger kun en del af de i beta-
lingsbalancen anfarte kapitalbevagelser, som ogsi omfarter
ikke-registrerede lin og krediteer, jf. side 10.

f} Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds lintagning i udlandet.

?) Specifikation heraf er anfort pg side 7.

*) Et positivt tal er udtryk for formindskelse af pengeinstitutternes
udlandsstilling svarende il kapitafimport. Udlandsstillingen er
specificeret pd side §.



Specifikation af portefoljeinvesteringer

Danske verdipapirer

Udenlandske verdipapirer

Stats-

Sg;ts- geelds- Abri_dre Fremmed- OBl
Aktier oDlig beviser opaga- mentede Lalt Altier ; lgf Tale
tioner tioner . tioner?)
1 kroner L 1 kronert) papirer
i kroner
Millioner kroner
Indtzgt
1981......... 1254 527 21 299 753 5551 249 943 1192
1982......... 637 613 0 3197 806 5253 629 2211 2840
1983......... 2126 4 877 111 5073 790 12977 234 2662 2 896
1984......... 1458 12982 63 7 187 3804 25 494 2107 2503 4610
1985, . ....... 1801 39 065 3 24 304 11190 76 363 5 487 4015 9502
1986, . ... ... 2999 31609 34 36 104 6948 77 694 21376 11927 33303
1987 . ...t 6638 52 281 116 48 072 4070 111177 32000 17 296 49 296
1988......... 3703 73990 2538 69 881 3232 153 344 16 529 11876 28 405
1989......... 10 448 49 028 5760 33194 4078 102 508 15 245 18 940 34 185
1989 1. kve. .. 1284 10 487 1585 12 088 592 26 036 3247 3053 6300
2. — .. 2357 11 100 2033 7 511 1174 24 175 3592 4971 8 563
30— .. 2577 16 176 1368 7209 1380 28 710 4177 4922 9099
4, — .. 4230 11 265 774 6 386 932 23 587 4229 5994 10223
1990 1. kvt. .. 3153 17 577 1436 8 367 494 31027 4 081 6437 10518
2. — .. 2 447 27 464 6 304 9 452 879 46 546 3542 6212 9754
Udgift
1981....... .. 383 1482 25 2267 760 4917 170 1162 1332
1982, ........ 383 1196 9 3343 747 5678 200 3 442 3642
1983, ..., 118% 2619 95 4726 882 9511 472 3028 3500
1984......... 1737 5769 78 5051 3988 16 623 3349 2713 6062
1985......... 2 308 25 899 51 19922 11093 59 273 7 829 4442 12271
1986......... 2041 29731 79 37 308 7 557 76716 32 446 18 882 51328
1987 ... ... 4713 37 865 15 45 208 3561 91 362 29961 14 368 44 329
1988, . ....... 4760 68 789 933 63922 3326 141730 18 461 14 394 32855
1989......... 9 450 53285 5318 38324 4 538 110915 18 836 26422 45258
1989 1. kvt. .. 1522 14 528 1331 15728 1314 34423 4706 3 665 8371
2. — .. 2271 8 949 1512 8108 1253 22093 4638 5056 9694
3o— .. 2022 12 479 1356 7 766 986 24 609 4638 7 944 12 582
4. — .. 3635 17 329 1119 6722 985 29790 4 854 9757 14 611
1990 1. kvt. .. 2205 16 104 1380 7 945 962 28 596 4592 6253 10 845
2. — 3847 16 013 2582 7 184 2 005 31631 4825 9423 14 248
Nettoindtegt
1981. ..., 871 - 955 - 4 729 - 7 634 79 - 219 -~ 140
1982......... 254 - 583 - 9 - 146 59 425 429 - 1231 - 802
1983......... 937 2258 16 347 - 92 3466 - 238 - 366 -~ 604
1984......... - 279 7213 - 15 2136 - 184 8871 - 1242 - 210 - 1452
1985.. ..., - 507 13 166 - 48 4382 g7 17090 — 2342 - 427 - 2769
1986, ........ 958 1878 - 45 - 1204 - 609 978 - 11070 - 6955 -18025
1987......... 1925 14 416 101 2 864 509 19 815 2039 2928 4 967
1988......... - 1057 5201 1605 5959 - 94 11614 - 1932 - 2518 ~ 4450
1989......... 998 - 4257 442 - 5130 - 460 8407 - 3591 - 7482 ~11073
1989 1L.kvt... - 238 - 4041 254 - 3640 - 722 8387 - 14% - 612 - 2071
2. — .. 86 2151 521 - 597 - 79 2082 - 1046 - 85 - 1131
3— .. 555 3697 12 - 557 394 4101 - 461 -~ 3022 - 3483
4, — .. 595 - 6064 —~ 345 - 336 - 53 6203 - 625 - 3763 -~ 4388
1990 1. kvt .. 948 1473 56 422 - 468 2431 -~ 511 184 - 327
2, — .. - 1400 11 451 3722 2268 - 1126 14915 - 1283 -32i1 - 449

Anm.: Som falge af afrundinger kan der viere mindre forskelle mel-
lem summen af de enkelte tal og totalbelabene.

1) Inkl. pantebreve.



8 Bankers og sparekassers udlandsstilling

Aktiver Passiver Nettoaktiver
Ulsimot}
Millioner kroner
1980 .o 34132 35608 - 1476
1981 .o 46 398 48 925 - 2527
1982 . 56 986 58 989 - 2003
1983 . 67 891 74 172 - 6281
1984 93 000 99 549 - 6549
1985 e, 131212 142 432 -11220
1986 .o 123 610 133 132 - 9522
1987 153 563 156 579 - 3016
1988 207 686 212 248 - 4562
1989 Juli ..o il 219 457 241079 - 21622
August ...l 239 111 256 321 -17 210
September .............. 243 485 255 354 - 11 869
Oktober................ 263 758 263 524 234
November.............. 258 835 263 142 - 4307
December .............. 239 045 252 436 - 13391
1990 Januar ................. 239223 247 780 - 8557
Februar ................ 242786 251 306 - 8520
Marts ...l 253 698 263 342 - 9644
April. ...l 245911 263 184 - 17273
Maj .o 252 251 264 276 -12025
Junioooooooill 243 255 249 806 - 6551
Anm.: Udlandsstillingen er forskelien mellem aktiver og passiver bet Udlandsstilling indfartes i okiober 1988, Tallene far dette tids-
over for valutaudlendinge i den del af pengeinstituttet, som punke er beregnet ud fra samme definition.
er hjemmehsrende i Danmark. Udlandsstillingen omfatter 1} Se note 1, side 1.

alle udenlandske mellemvarender bortset fra garantier. Begre-

Udenrigshandelen
Import Eksport
heraf heraf
Handels-
Varer til balance
Lale Va‘rer Brendsels- | forbrug Lalt Landbrugs- | Industri- Breendsels-
tl - stoffer
§ stoffer v, | samt per- produkter?) | produkter
erhvervene : mv.2)
sonbiler
Millioner kroner
1980, .......... 109 388 61394 24 352 19852 95671 22 608 60913 3307 -13717
1981........... 124 170 67 320 29 673 21943 113 7%6 26 435 71233 3525 - 10373
1982 ........... 138 865 77 976 29992 25931 128 173 31 166 80 686 3324 - 10692
1983 ........... 148 894 86014 28 562 29 50% 146 800 31990 91532 7132 - 20%6
1984 ... ........ 171 826 99 915 30386 36328 165 346 35575 106 699 8365 ~ 6479
1985 ... ........ 191 562 109 383 32212 41 495 179 577 37 555 115 162 9 416 - 11985
1986 ........... 184 733 111670 15777 48 281 171791 35302 115842 5078 - 12942
1987 ... ... 174 066 105 255 13 194 46718 175302 33277 118 441 4907 1236
1988 ... ... 174 429 107 713 10918 45740 182 415 33984 124 811 4526 7 986
1989 . ... ... 195 327 116 976 13704 49 547 205 509 37 860 142 093 6623 10182
1989 1. kv, ... 45 333 28 424 2834 11711 47 293 8752 32978 1257 1960
2, — ... 51576 31034 3682 12 420 53 065 9615 36 609 1709 1489
- L 47 248 27 098 3432 12317 49514 9556 34274 1633 2266
4, — .. 51170 30420 3756 13 099 55 637 9937 38232 2024 4467
1990 1. kve. ... 47 767 29 683 3148 12 465 52 686 9396 36783 1522 4919
2, — ... 49 152 29 495 2770 12942 53 184 9471 36753 1409 49032

Anm.: Specialhandel, dvs. eksklusive transithandel. Omfatter alene 1) Tnklusive ked- og malkekonserves.
det egentlige Danmarks udenrigshandel, herunder det egent- 2 Inklusive nordseolie fra og med 1983 og naturgas fra og med sep-
lige Danmarks samhande] med Ferperne og Grenland. tember 1984,



Kvantumindeks og bytteforbold i udenrigshandelen ?
1985 = 100
Eksporntpriser (enhedsvaardier) KVARTALSVIS
Importpriser (enhedsvaerdier)

- Bytteforhold

120 120
/_/‘J.-_""“'"""—xv.a\\ et
100 S - g P 100
\\___,_/\\"‘ — ——— I
e |
S
80 80
60 60
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Kvantumindeks Indeks for enhedsvardier
Bytteforhold?)
1985=100") 1985=100%)

Eksport Import Eksport Import 1985=100")
1980 ... 79 847) 68 68 100
1981 ..ol 82 80 78 30 97
1982 ...l 83 82 86 88 98
1983 ...l 90 87 90 90 100
1584 ... 96 93 97 98 %9
1985 ..ol 10¢ 100 100 100 100
1986 ...t 102 108 95 90 106
1987 oot 104 106 95 86 110
1988 ...l 110 104 94 87 108
1989 ... ..ol 117 107 10¢ 93 167
1986 1 kvt ...... 98 101 98 95 103
20— 106 112 96 91 105
3o~ L 96 103 95 87 109
4, — ... 106 111 95 88 108
1987 1. kvt....... 102 101 96 86 111
22— 103 102 95 86 110
I.o— o 98 99 g5 87 109
4, — L. 111 117 95 87 110
1988 1. kvt....... 107 100 94 87 109
2 e 108 106 94 87 109
3o— 103 98 95 89 107
4. — oo 117 110 96 89 109
1989 Lkve....... 111 102 98 93 106
2. — .. 121 110 100 95 106
3o 111 100 102 94 108
4. — L. 123 111 101 93 108
1990 1. kvt....... 118 108 100 91 109
April. .. ..., 11 101 99 91 108
EY I 120 118 99 90 110
Juni...o...L 123 108 99 90 111

Anm.: Specialhandel, dvs. eksklusive transithandel. Eksklusive skibe %) Indeks for enhedsvaerdierne i eksporten i procent af indeks for en-
og fly. hedsverdierne i importen.
1) Til og med 1984 omregnet af Nationalbanken fra oprindelig basis %) Pavirket af en administrativ omlzgning af importregistreringen.
1980=100.



10 Betalingsbalancen
Mia.kr.
Bl Handelsbalance KVARTALSVIS '
22 Tienester og renter mv, 1 e
— Lebende poster | alt
1 {2
| > 1o
| =2
. -4
| -8
-8
1 =10
I =12
1986 1987 1988 1989 1990
. Uregistre- | Andringer
Rﬁgistgrerede rede i Danmarks
Andre kapital- . . ;i
Sot Renter, lobend Lobende | betalinger) kapital-  jinternationale
Handels- & rali;x)s Rejser udbytrer {i enae abence crainger betalinger®) | likviditet
balance?) por (netto) og lign. TAns- poster
{netto) aktioner?) ialt .
(netto) ~=forpgelse af passiver
(netto)
eller
formindskelse af aktiver
Millioner kroner
1981, ... ... .. - 11635 9 890 - 215 - 13355 3045 -12270 | - 9920 2501 - 4851
1982......... - 11585 10 850 - 210 - 18 425 940 -19230 | ~-20410 3404 - 2224
1983......... - 3325 10 400 875 ~ 18 930 -1795 -12775 | -27578 2354 12 449
1984......... - 8395 9250 670 ~ 24 240 4935 - 17780 | - 19295 5369 - 3854
1985......... —14900 9 509 ~ 885 - 27 045 4 488 ~ 28833 | -50457 4492 17 132
1986......... - 15338 7 484 - 2 905 ~ 27 954 2398 ~36315 | -25332 5834 - 16 817
1987......... =~ 911 6027 - 4373 - 28 157 7072 -20342 | -51570 1222 30 006
1988......... 6055 6758 -4 835 - 28813 8 934 -11901 | -23274 2681 8692
1989, ........ 10 381 7 934 - 4536 - 33066 9057 - 10230 13 642 3788 - 27 660
1989 1. kvt .. 2188 1700 -1716 - 7512 3133 ~ 2207 14 606 - 4575 - 12 238
2. — .. 1881 2514 ~ 881 - 8919 2054 - 3311 | - 3690 2 168 - 1789
3— .. 2196 2106 - 417 - 7455 1882 ~ 1688 3260 1604 - 6552
4. — .. 4118 1614 -1522 - 9180 1948 - 3024 | - 534 4591 - 7081
1990 1. kvt. .. 5186 1929 - 886 - 5039 1412 - 1398 | -1359% -2213 14 411
2. — .. 3932 2490 - 59 - B 980 2986 - 168 | - 3494 459 2 867

Anm.: Tallene for de sencste kvartaler vil sedvanligvis blive revideret.
1 Beralingsbalancen opgeres 1 modsztning til udenrigshandelsstati-
stikken som generalhandel, dvs. inklusive transithandel, og for
riget under ét, dvs. den ogsd afspejler Fereernes og Granlands

samhandel med udlander,
# Inklusive danske skibes fragtindrzgter ved fragt af import til Dan-

mark.

side 6.

5} Inklusive fejl og udeladelser.

*) Inklusive sterte fra EF’s landbrugsfond (FEOGA) samt Danmarks
bidrag til dekning af feellesskabernes finansieringsbehov.
*} Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet er specificeret pi



Statsfinanserne 1
(Ifalge statsregnskab)
Mia.kr.
B Overskud pé drifts-, anlaegs- og udlansbudgettet
[77] Nettoudgifter pa kapitalbudgettet
&5 25
—— Bruttokasseoverskud
Sken
0
f 25
:r -850
:i:.’ 4
7 G4 =75
7 ]
E/ / A
-100 |7 4 | _100
=125 | _128
-160 _150
1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1989 1990
Afviklet ved
Overskud Netto- Indenlandsk lintagning
pa drifts,, udgifter Brutto-
anlzgs- og pa kasse- B
Finansr udlans- kapital- overskud?) Tragk pa i{denlal:lds}(
budgettet?) budgetet?)?)*) Salg af National- Andet?) Jntagning’)
8 8 statspapirer banken
{netto)
Millioner kroner
1979 ... - 13060 23723 - 36783 28 051 2063 - 74 6743
1980 ... . ... -17 895 31181 - 49076 34918 7627 - 976 7 507
1981 ......... -33 867 31576 -~ 65443 51088 7593 - 233 6995
1982 ... - 49 419 32473 ~ 81892 66 816 - 8424 348 23 152
1983 ......... - 54241 60616 — 114 857 101 092 - 10756 1 655 22 366
1984 ......... - 43 643 100 455 - 144098 103 867 5 057 1892 33282
1985 ......... - 26338 111 363 - 137 701 102 352 - 6884 7 079 35154
1986 ......... 7 842 112 990 - 105 148 58 079 - 30499 - 196 77 764
1987 ... 3554 98532 - 94978 60 436 - 6449 - 63 41 054
1988 ......... - 13491 125 470 - 138 961 94 675 22531 ~ 4 426 26 181
1989 ......... - 18 697 107 695 - 126392 108 680 589 4012 13111
19908) ........ -21700 94 700 - 116 400 Cee

~
-3

Fra og med 1983 er drifts, anlegs- og udlinsbudgettet foraget med
et beregnet emissionskurstab og nettokapitaludgifterne formind-
sker med et tilsvarende belab. T de forudgiende dr udgjorde emis-
sionskurstabet: 1, mia.kr. 1 1979, 2,3 mia.kr. i 1980, 3,4 miakr.i
1981 0g 3,7 miakr. 11982,
Kapitaludgifterne omfatter bl.a. afdrag pa indenlandsk og uden-
fandsk geld, Den sociale Pensionsfonds obligationskab, keb af

obligationer til amortisation, overfersler til ATP samt restancefor-

skydninger og kapiralindtzgrerne bla. afdrag pd statens udldn.
5) Fra og med 1986 inklusive ®ndringer i Postgiroens mellemvaeren-

der med andre end staten.
%) Til og med 1985 inklusive trek pa postgiro, jf. note 3.
%) Inklusive udenlandske 15n genudlint til elvaerker.

&) Sken, maj 1990



12 Statens finansieringsbebov

Dizkket ved
Statens Indfrielser Statens Nettosalg af statspapirer til Nettotrek pd
brutto- Afdrag pd af inden- netto-
finansie- | udenlandske landske finansie- Pri
. A . rivate, .
rings- statsiin stats- rings- irksom- National- Uden-
behov?) papirer behov?) w banken og National-
heder og landske
banker banken?) .
fonde 3 lin
) mv.)
Millioner kroner
1980......... 44 744 912 18 039 25793 9891 6987 2266 6649
1981......... 65 806 2196 22092 41518 20 684 8312 7491 5031
1982......... 87 414 7 198 22103 58113 31088 13628 - 2609 16 006
1983......... 113 398 12511 48 074 52813 22902 30115 - 10672 10 468
1984, ..., 143 845 45 724 58 276 39 845 36392 9199 6 635 - 12381
1985... ..., 134 665 30207 76 959 27 499 12 474 13760 - 3912 5177
1986......... 100 606 46 269 68 266 -13929 - 2040 - 8324 -35240 31 675
1987......... 94 157 27 166 67 706 - 715 7 825 -15119 - 7395 13974
1988......... 131 404 36 327 86773 8304 - 2168 10 057 10 498 - 10083
1989......... 130 083 17 834 89 507 22742 11 600 7572 8 238 - 4668
1987 3. kve. .. 15 075 4 844 7 537 2 694 6398 - 2951 - 1724 971
4. — .. 5320 5849 20350 - 20879 - 11571 - 3863 - 3811 - 1634
1988 1. kvt. .. 25623 6043 15823 3757 8531 - 5271 1025 - 528
2. — .. 46 403 5970 17 482 22951 6 487 6360 9 653 451
3 — .. 45 746 11 505 34 177 44 - 1264 1947 701 - 1320
4. — .. 13632 12 809 19291 - 18 468 -15922 7021 - 881 - 8686
1989 1. kvt. .. 27 201 5099 17 990 4112 4754 2943 1 860 - 5445
20— .. 45 366 2026 18 845 24 495 15 081 4593 5495 - 674
30— .. 29463 7 494 12 324 9 645 7907 14 5964 ~ 4240
4. — .. 28053 3215 40 348 -~ 15510 - 16 142 22 - 5081 5691
1990 1. kvt. .. 27 160 6799 12 115 8 246 17 095 - 7167 - 5050 3368
2. — .. 48 454 3 945 24 995 19514 16 657 5751 299 - 3193
') Beregnet ud fra Nationalbankens balance. Ved beregningen er der %) Banker, sparckasser, Hypotekbanken og Postgiroen.
set bort fra zndring af postgiromidler. Fra og med 1989 eksklusive %) Korrigeret for @ndring af postgiromidler.
afdrag pi kortfrisiet udenlandsk statsgeeld (Commercial paper),
%) Inklusive valutandlendinges nettokeb, der fremgir af tabellen
side 7. Inklusive bunden opsparing i 2. halvir 1985,
Statens udldn og geld
(Udestdende belob)
Indenlandsk gzld
Udlin Heraf Udenlandsk Gxld
G alt geld i ale
Ultimo Lalt - Nettogaeld s alt
Obligations- 1 Mational Postairoen’
1dn) il National- ostgircen?)
e banken?}
Millioner kroner
1979 Dec. .... 19709 49 959 62342 - 14 617 2234 35744 85703
1980 — ... 21 455 80 641 90758 -11943 1826 45 346 125987
1981 — ... 23719 132750 135376 - 4513 1887 57 521 190 271
1982 — ... 26 561 198 733 203 968 - 7560 2325 79142 277 875
1983 — ... 29 888 256 569 272 476 - 18779 2872 102514 359 083
1984 — ... 32630 322074 331 346 - 13 601 4329 98 334 420 608
1985 — ... 34 606 348 042 361226 - 18326 5142 92 930 440 972
1986 — ... 35123 304 149 352573 - 49915 1491 119 913 424 062
1987 — ... 35710 290 660 346 479 ~ 56 851 1032 127 637 418 297
1988 — ... 39183 309 661 354 982 - 39075 - 6246 124 333 433 994
1989 — ... 42038 340 042 377125 ~32215 -4 868 116 031 456 073
1} Fra og med 1985 inklusive bunden opsparing, *) Eksklusive indestdender pi statens og Nationalbankens postgiro-

%) Beregner ud fra Nationalbankens balance. konti.



Kommuner, havne og verker mu’s likvide beboldninger og geeld 13
Likvide beholdninger Gald
Kasse Indenlandsk
samt
inde- Behold-
e stiende ning af Uden-
Uliimo i penge- obliga- Lale Kort- Lang- landsk Talt
institut tioner fristet fristet
ter og pd
postgiro
Milliener kroner
Kommuner
1978 . oo 10 456 3947 14 403 83 18 997 3259 22339
1979 . oo 9 994 4 318 14 312 67 19 813 3770 23 650
1980 ... i 8913 4 014 12927 66 19 833 4129 24 028
1981 . o 7 528 4138 11 666 140 19 526 5397 25063
1982, ... 6 208 4598 10 806 159 18 922 6553 25634
1983 . e 10217 5929 16 146 159 18 500 7 138 25797
1984 .. coiie et 12 319 6718 19 037 35 17 808 7 431 25274
1985 . i 12 394 7379 19773 79 17 013 8 034 25126
1986, 0 eie el 10 804 6910 17714 158 16 506 8238 24902
1987 . e 7 995 6538 14 533 143 15996 10072 26211
1988 ..o 6191 5677 11 868 249 15 802 12032 28 083
1987 1.Evt oovoniiun 10 110 6962 17 072 218 16 535 8 668 25421
2. — e 9100 6915 16015 - 61 16211 8 620 24770
3. — e 7 864 6 658 14 522 142 15977 8520 24 639
4, — e 8328 6 435 14763 112 15985 9 647 25 744
1988 1. kvt oo 5944 5874 11818 122 16 038 10 129 26 289
2= e 6012 5590 11602 135 15 557 10 969 26 661
3, — e 5013 5 447 10 460 102 15701 11035 26 838
d, — i 6 166 5365 11 531 155 15 484 11 458 27 097
1989 1. kvt .......... 5140 5417 10 557 266 16 204 12 196 28 666
20— e 4 503 5670 10173 284 16 378 11739 28 401
3o~ 7 601 5414 13 015 283 16 115 12 855 29253
A — e 7 867 5101 12 968 332 16 086 12 958 29376
1990 Lkve ... 7778 5321 13099 160 16 321 13 049 29 530
2o o= e 6 415 5453 11 868 231 16123 13 558 29912
Hauwne og verker mv.7)
1978 December. ... ... . . . 69 1782 5 104 6955
1979 — L. . . . 79 1733 5 900 7712
158¢C — e 607 565 1172 944 2272 7 417 10 633
1981 — . 803 1393 2196 1399 3972 8875 14 246
1982 — 115% 2076 3235 1266 3919 12 542 17727
1983 — 1993 2708 4701 1215 5723 14799 21737
1984 _ e 2128 2757 4 885 1433 7 686 16 668 25787
1985 —_— e 3114 1868 4982 1775 11 342 16 229 29 346
1986 — e 1899 2171 4070 2237 15901 14 238 32374
1987 — e 2572 1401 3973 2019 16 309 16 156 34 484
1988 —_ e 3706 1768 5474 2373 15517 23007 40 897

1) El, gas- og varmevarker, telefonselskaber o

g forbrendingsanstal-

ter med en geld pi 10 millkr. og derover samt jernbaner, luft-
havne og havne med en gzld pi 1 millkr. og derover. Inklusive

den starslige og kommunale naturgasforsyning. Tik og med 1979
el- og gasvarker, telcfonselskaber, havne og privatbaner.



14 Bankers og sparekassers likviditetsmeessige nettostilling
over for Nationalbanken

Mia. kr.
DAGLIGE OBSERVATIONER
25
25
20 20
15 15
10
10
5 5
0 - (1]
! =
5
-10
10
-15 | el
=20
=20
_28 -25
30
. J. F. M. AL M. J o AL S. O. D. F. M. AL M.
1889 1990
Bankers og sparekassers mellemuarender med Nationalbanken
Tilgodehavender Gzld Litl:i_di» Udian
" Serlige Genkebs- vedr.
Ultimo!) Ind_lins- Tndlén?) Tra:}{ pd An::{r.e l::‘:‘:_g indskud®) konti) kontant-
bewiserz) folio#) udlin®) e depoter
stilling
Millioner kroner
1980......... . 146 1820 6 - 1680C . . .
1981......... . 279 1307 3 - 1031 . . .
1982......... . 18 3 464 2810 - 6256 . e .
1983......... . 57 2886 2 567 - 5396 * . .
1984, ... ... ® 124 9776 — - 9652 . * .
1985......... 23777 9 14 521 8231 1034 3263 . .
1986......... 7 811 33 6929 35514 ~ 34 599 2036 . .
1987......... — 160 17 116 700 - 17 656 754 e ®
1988......... . 5884 612 700 4572 . ® .
1989 . ..., .. . 351 17 913 475 - 18 037 . 6376 20
1989 April... . 2592 557 700 1335 . . .
Ng} ° 8753 422 — 8331 . ° .
Juni.... . 727 1534 40 - 847 . . .
Juli. ... . 701 1890 — - 1189 ¢ . .
Aug. ... ° 5388 387 — 5001 . 1529 20
Sept. ... ® 322 12%1 — - 969 . 2625 22
Okt. ... . 69 15712 1355 - 16998 ° 4234 27
Now. ... . 114 10920 478G - 15586 . 4325 19
Dec..... . 351 17 913 475 - 18037 . 6376 20
1990 Jan. .... . 88 16 075 — - 15987 ® 8 161 144
Feb. .... . 100 14 250 — - 14150 ® 7421 239
Marts . 114 4826 — - 4712 . 7 029 274
April . 810 6 454 — - 5644 . 9 105 398
May . 165 4072 — - 3907 . 9016 450
Juni . 271 3591 — - 3320 . 8730 517

1} Se note 1, side 1.

7} Nominel verdi,

*) Til og med cktober 1980 inklusive deponeringer som folge af
overskridelser af det i henhold til aftalen af 2. november 1973
aftalte udlénsloft.

*} Omfarter lin under linerammerne (til og med juli 1985), lin pi
indlénsbeviser (i perioden august 1985 til august 1987) og trek pa
folic (fra og med august 1987).

%) Til og med 31. juli 1989 inklusive indgiede genkobsiorretninger.

¢) Som falge af overskridelser af den i henhold til aftale med penge-
institutternes organisationer fastsatte basisstigningstake for de
enkelte pengeinstitutters indenlandske indl3n eksklusive serlige
indlinsformer, se side 15. Indbetaling af szrlige indskud er stilfet ¢

bero fra og med januar 1988,

7) Fra og med 1. angust 1989 provenu af indgdede genkobsforretnin-
ger. Likviditetseffekten af indgiede genkobsforretninger sker ved

treek pd folio.



Bankers og sparekassers indenlandske udlin og indldn 15

Indlén Indlin Basi

eksklusive eksklusive ::.15-

Udliny Indian seerlige Udlin Indlin szerlige g

Maneds- indlans- indlins- Y

gennemsnit former former take?)

Millioner kroner jgggg ;F ;?CC:?;I Procent

1986 Juli ..... 234 529 343 412 270529 23,8 16,4 16,6 9
Aug. .... 232850 341 567 268 976 26,4 13,5 13,3 9
Sept. .... 237796 345 342 273128 29,6 12,9 12,9 ¢
Okt .... 248985 345 488 273 544 30,6 12,1 11,7 9
Nov. .... 251 941 350 421 278 600 30,7 11,3 10,8 9
Dec. .... 262754 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 271133 32,6 4,6 42 7
Marts 276 227 349 349 276 183 34,0 41 3.8 7
April 283 215 352 747 278 874 33,2 3,0 2,7 7
Maj ..... 277 970 358 548 283 458 29,4 32 30 7
Yuni..... 278 393 366 573 290 159 26,4 49 47 7
Juli ..... 280 558 359 480 281 544 19,6 4,7 4,1 7
Aug. .... 274829 358 898 281361 18,0 5.1 4,6 7
Sept. .... 277419 360 110 283 241 16,7 43 3,7 7
Okt. ... 286644 360 581 283 604 15,1 4,4 3,7 7
Nov. ... 285 324 365 600 288 843 13,3 4,3 3,7 7
Dec. .... 29679 371838 294 981 13,0 2,9 1,8 7
1988 Jan...... 294 603 367 799 286 937 8,2 33 1,8 7
Feb...... 284 968 359 695 279 090 6,1 43 2,9 7
Marts 281705 357 265 276 848 2,0 2,3 0,2 7
April 289 516 360 003 279 356 2,2 2,1 0,2 7
Maj..... 286 785 361 034 280 664 32 0,7 - 1,0 7
Juni..... 285 939 369 569 288 213 27 0,8 - 07 7
Juli o 290 685 370136 286 446 3,6 30 1,7 7
Aug. .... 282042 371974 288 469 2,6 3,6 2,5 7
Sept. 283 446 374 570 291 261 22 40 2,8 7
Okt .... 286209 378 524 295 252 - 02 5,0 4,1 7
Nov. .... 281327 382 842 299 989 - 14 47 3.9 7
Dec, .... 289405 389 104 305 397 - 2,5 4,6 3,5 7
1989 Jan...... 285935 392 174 302 334 - 26 7.0 5,8 7
Feb...... 281438 388 247 298 773 - 09 8,3 7.5 7
Marts 284 767 387 538 298 680 1,5 8,9 8,3 7
April 290 640 390011 302 316 0,8 5,8 8,7 7
Maj..... 286323 391720 304 220 0,2 8,9 8,8 7
Juni..... 289 577 389 705 301516 1,7 5,9 5.1 7
Jubi ..... 298 785 385 626 295 953 3,2 4,6 3,7 7
Aug. ... 290642 386 957 297 496 3,5 4,4 3,6 7
Sept. .... 292623 390 085 300 299 3,7 4,5 3,3 7
Okt 304 971 391290 302 047 7,0 3,8 2,7 7
Nov. .... 305 274 398 445 310002 5,0 4,5 3.8 7
Dec. .... 313588 402 279 313 463 8,8 38 3,1 7
1990 Jan. ..... 314748 399 793 306 714 10,1 1,9 1.4 7
Feb...... 312 315 298 206 305 538 11,0 2,6 2,3 7
Marts 313953 399 938 308 029 10,2 3,2 31 7
April 328 608 408 709 316 304 13,1 4,8 4,6 7
Maj ... 324331 410992 318756 13,3 49 438 7
Jumi-.... 327727 414 496 320 646 13,2 6,4 6,3 7

Anm.: Fra og med 1. okeober 1988 indgir indenlandske udlin og
indlin i fremmed valuta, jf. anm. til tabel 16 gverst og 17.
Fra og med januar 1989 eksklusive sparekasser med en arbej-
dende kapiral pd under 100 milkkr. Stigningstakierne er kor-
rigeret herfor.

1) Inklusive uopsigelige pantebreve med fast rente.

%) Sifremt stigningen i det enkelie pengeinstituts indlan ekskiusive
serlige indiinsformer i procent i forhold il ret for er storre end
basisstigningstakten, skal pengeinstirureet foretage serlige indskud
i Nationalbanken, se side 14. Seerlige indskud i Nationalbanken
beregnes som 20 pet. af indlZnsstigningen ud over basisstignings-
takten.



16 Bankers og sparekassers udlin og beboldning
af obligationer og aktier

Udlén?) Obligationer og aktier Ialt udlin
og obligationer
Indenlandske og aktier
. Inden- Uden- Uden-
Ultime?) landske | landske3) Lale Stats- Andre .| landske Lale Inden- Uden-
S o | obliga- Alktier
papirer?) h landsike | landske
tioner
Millioner kroner
1981 ........... 128 465 2944 138409 40979 15518 4109 2100 62706 18907f 12044
1982 ........... 142102 12124 154226 55205 16703 5093 2624 79625 219103 14748
1983 ..., 159995 19087 179082 94399 32924 9 809 3300 140432 297127 22387
984 ... L 182064 32999 215063 100537 42703 10414 4824 158478 335718 37823
985 ... ..., 212462 63179 275641 121583 61973 14741 7386 205683 410759 70565
1986 ........... 281749 69239 350988 106519 61116 16002 16243 199880 465386 85482
1987 ... 310703 88402 399105 95898 37731 15713 14411 163753 460045 102813
1988 .. ... L. 300699 117874 418573 107532 46913 19771 19567 193783 474915 137 441
1989 Okt....... 303426 132124 435550 111721 42964 21707 38191 214583 479818 170315
Nowv. ...... 305286 134759 440045 105209 45693 21900 38222 211024 478088 172681
Dec. ...... 330699 136155 466854 10759 51894 22285 40098 221873 512474 176 253
1990 Janm........ 307953 136050 444003 98706 43024 24863 41113 207706 474546 177 163
Feb........ 312992 137849 450841 94915 41255 25380 40778 202328 474542 178 427
Marts ..... 319736 143342 463078 95740 42047 25659 40544 203990 483 182 183 836
April ..... 319536 138859 458395 100870 40568 24709 40400 206547 485683 179 259
Maj....... 320174 143452 463626 96616 41981 24404 41208 204209 483 175 184 660
Juni....... 334728 150985 485713 99991 38545 24883 39618 203037 498 147 190 603
Anm.: Fra og med 1. oktober 1988 er restriktioner vedrorende in- 1) Se note 1, side 1.
denlandske kunders in i fremmed valuta ophaver. Sidanne %) Inklusive uopsigelige pantcbreve med fast rente.
lan i indenlandske banker og sparekasser indgdr under inden- %} Omfatter danske bankers og sparekassers udlin til valutaudlzen-
landske udlin. Til og med 1981 sparekasser med en arbej- dinge samt danske bankers og sparckassers udenlandske fiialers
dende kapital p& 10 mill.kr. og derover. Derefter sparekasser samlede udldn til valutaindleendings og -udlendinge.
med en arbejdende kapital p 25 mill.kr. og derover. Fra og  *) Statsgeldsbeviser og statsobligationer, bortset fra preemieobligati-
med drstal for 1988 sparekasser med en arbejdende kapital pa oner, udstedt fra og med 1975.

100 mill.kr. og derover.

Branchefordeling af bankers og sparekassers indenlandske udlin

Erhvervsmessige udlin Ikke-erhvervs-
mzssige udlin
Finan-
Frem- B sierings- | Offent- Talt
Land stil- VBB | Handel, | virk. lig for- inden-
Ulsi e lings- o8 an- trans- | somhed, | valtning | @vrige . landske
timo brug ol lzegs- o d h Talt Studie- And Al
o virl itk pert ejen og andre | erhverv lin ndet udlin
sornhed hed my. doms- | tjeneste-
myly | Somae handel | ydelser
nv,
Miltioner kroner

1981........... 1081 12 281 6408 21184 13005 5620 3459 72774 7354 47108 127 236

1982, .......... 11872 14448 6193 23269 15910 5694 4921 82307 7895 50440 140642

1983........... 12737 14955 6203 23965 17548 5894 7891 89193 8072 60725 157990

1984........... 13658 16479 7411 26881 18952 6151 10647 100179 8222 70514 178915

1985 .. ..., 15142 19056 6845 30106 27763 7 042 5204 111168 8365 88823 208356

1986. .. ........ 16 686 25281 9215 38894 39990 8482 14900 153448 8222 112234 273904

1987 ...l 19016 27954 10851 49363 49010 10129 16943 183266 7 351 112927 303 544

1988........... 17571 24368 11016 40882 54478 10658 21239 180212 6970 110730 297913

1989.. ..., 16985 31919 11558 48989 6657F 10891 16482 203395 6425 114031 323 851

1989 Juni...... 18421 25937 11575 42617 535217 11395 16626 181788 6618 109906 298 312

Sept. ... 17587 24285 10948 44006 49793 10359 18533 17551% 6521 109354 291 386

Dec,...... 16985 31919 11558 4898% 66571 10891 16482 203395 6425 114031 323 851

199C Marts..... 16336 31409 12487 46802 56417 10881 15788 190120 6285 117472 313877
Anm.: Se anm. til tabel ovenfor. Til og med december 1981 inklu- f) Herunder el-, gas-, vand- og varmeforsyning samt rastofudvinding.

sive pantebrevslin med fast rente, men eksklusive erhvervede
pantebreve, Tallene ultimo 4ret er minedstal.



Stigning i bankers og sparekassers indenlandske indldn, udldn 17
og beholdning af obligationer

Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
0 Inc:l&'m (ekskl, sserlige indlAnsiormear) 40
35 Udlidn (inkl, uopsigelige pantebreve med fast rente)
35
- Udidn og beholdning af bersnoterede obligationar
30
30
25 / :,-’\\‘/\ 25
20 / iy
\ : 20
Y NP ,
Pl // . W /\\ 15
10 v — \/\\/ L |
- Y ) ' 10
=
5
3 -
o]
) 1980 1081 1982 1983 1084 1985 1986 1987 1988 1989 1990 .
Bankers og sparekassers indldn
Indenlandske indiin
Opsigelse Uder- .
eksklusive Serlige Heraf landske h}dlén
Ultimo?) Anfordring sarlige indléns- Talt aftale- indlén e
indldns- former indldn
former
Millioner kroner
1978 ....o.n 58 492 48 264 19 914 126 670 ® 2 888 129 558
1979 .o 63 404 51 €92 23 654 138 750 . 3335 142 085
1980 ......... 70211 56 097 28 692 155 Q00 . 5310 160 310
1981 ..o 78 628 5% 227 33971 171 826 . 7918 179 744
1982 ... 90733 61 842 39693 192 268 39 155 9561 201 829
1983 ... 115 836 80 417 52924 249 177 59 CQ0 11 568 260745
1984 ......... 135 575 97 561 58 745 291 881 87 089 14 750 306 631
1985 ... .. 174 494 103 277 69 234 347 005 100 162 23132 370137
1986 ... .. 192 401 112 639 74 159 379199 115 926 28 157 407 356
1987 .o.oni e 209 876 103 070 79 589 392 535 127 861 32551 425 086
1988 ... 246 196 83 198 87 547 416 941 105 904 55577 472 518
1989 April. ... 221278 83 691 86 624 391593 85711 63 184 454 777
Maj..... 217 224 85737 86 608 389 569 81912 66 510 456 079
Juni..... 230 402 85792 88 760 404 954 93 165 63 161 468 115
i o.os 214 454 81958 88 622 385034 84 289 68775 453 809
Aug. ... 214 536 82524 88 599 385 659 85 401 75020 460 679
Sept. .... 225557 82 299 88 600 396 456 93 325 80 454 476 910
Okt. .... 221194 84 903 87 399 393 496 9% 144 78 322 471 818
Nov..... 224050 83591 87 107 394748 107 775 76 608 471 356
Dec. .... 245 306 83 565 92 267 421 138 117 912 73776 494 914
1990 Jan...... 218 884 84781 91 497 395 162 101 402 72 160 467 322
Eeb...... 217 549 87 088 90 811 395 448 106 635 72618 468 066
Marts ... 227 229 90991 91208 409 428 116 415 68 694 478 122
April. ... 232 869 85 600 91043 409 512 113 996 71337 480 849
Maj ... 233312 86730 91379 411 421 112473 69716 481 137
Juoi..... 244178 86 873 94 848 425 899 124 980 76535 502 434
Anm.: Fra og med 1. oktober 1988 er restriktioner vedrerende sparekasser med en arbejdende kapital pa 25 millkr. og derover.
indenlandske kunders indlin i fremmed waluta ophever. Fra og med drstal for 1988 sparekasser med en arbejdende kapital
Sadanne indlin i indenlandske banker og sparckasser indgir pd 100 millkr. og derover.

under indenlandske indlin. Til og med 1981 sparekasser med 1) Se note 1, side 1.
en arbejdende kapital pi 10 mill kr. og derover. Derefrer



18 Primeer likviditet og forskellige faktorers pavirkning beraf

Mia.kr.
KVARTALSVISE AENDRINGER, AKKUMULERET
100 JLEndring | den primaere likviditet | | | 100
. Statens nettotraek p& Nationalbanken og udenlandske lan -
» Hypotekbanken og Eksportfinansieringsfonden
O Mationalbankens valutakeb ! 50

25 I I I I 18 - b I / \ ! 25
,//\_ / e /

o — S \‘,p\'_,-/\'""“'-.—""' —— \ / =T ' i 0
sk | | | | . E . _25
50 | ! - -50
78 75
100 - 100
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Primer Hkvidicer Forskedllige faktorers pévirkning af
en primare likviditet
Bankers og
sparekassers Statens Hypotek-
Sedler, likvidirets- nettotrek banken og National
Ultmo') ment og massige Ldl pa National- | Eksport- atlonat Andre
. ) ale Y B bankens Talt
postgire- netiostilling banken og finansie- utakab) fakrorer®)
indskud over for udenlandske rings- valutake
Naticnal- ldn%) fonden?)
banken?)
Millioner kroner

979 ... .. 1% 336 - 4184 15152 9716 1832 - 5907 - 2629 3012
1980......... 19703 - 1680 18023 8915 2367 - 8350 - 6l 2871
1981......... 20776 - 1031 19 745 12 522 3881 -12 634 ~- 2047 1722
1982......... 21738 - 61256 15 482 13 397 6562 -23777 - 445 - 4263
1983......... 23211 - 53% 17 815 - 204 6 880 - 3448 - 895 2333
1984....... .. 28952 - 9652 19 310 - 5746 5652 2090 -~ 501 1495
1985. .. ..., 31764 1034 32798 1265 1758 13175 - 271C 13 488
1986......... 31622 ~ 34599 - 2977 - 3565 943 - 51820 18 667 -35775
1987. .. ... .. 34418 - 17 656 16 762 6579 1753 14720 - 3313 19739
1988......... 301352 4572 34924 415 -1575 22422 - 3100 18 162
1989......... 35 500 - 18037 17 463 3570 - 2927 - 19276 1172 - 17 461
1989 April... 31304 1335 32639 4 878 - 266 991 - 749 4 854

Maj .... 29 680 8331 38 011 5979 - 181 309 - 735 5372

Juni ... 32392 - 847 31545 - 6036 - 308 - 942 820 - 6466

Juli.. ... 31 544 - 1189 30355 - 50 - 302 - 104 - 734 - 119C

Aug. ... 28 839 5001 33 840 4 365 - 249 42 - 673 3485

Sept. ... 30977 - 969 30 008 - 2591 - 130 - 1776 665 - 3832

Okt ... 30627 - 16998 13 629 - 1439 - 289 - 13234 ~ 1417 - 16379

Now. ... 30 604 - 15586 15018 - 632 - 180C 2299 - 98 1389

Dec..... 35 500 - 18037 17 463 2 681 - 685 - 252 701 2445
1990 Jan. .... 33208 - 15987 17 221 - 286 - 746 1279 - 489 - 242

Feb. ... 32523 - 14150 18 373 - 32 - 480 1130 534 1152

Marts. .. 33981 - 4712 29269 ~ 1364 81 9619 2 560 10 8%

April ... 36 470 - 5644 30 826 1432 - 551 2455 - 1779 1557

Maj ... 34 484 - 3907 30577 - 1356 - 188 1918 - 623 - 249

Juni. ... 36 068 - 3320 32748 - 2970 - 133 4908 466 2171
Y Se note 1, side 1. 5) Stigning i Danmarks internationale likviditer, korrigeret for
2} Se side 14. statens, Hypotekbankens og Eksportfinansieringsfondens netto-

%) Se side 12 averst. lintaganing i udlandet.

)
4 Udlansstigning og obligationskab. 4 Inklusive zndring i szzrlige indskud i Nationalbanken, se side 14.
gning og & g B



Pengemaengden 19

Pct.
12-MANEDERS STIGNING, ULTIMO KVARTALET
30 i
M, 30
20 20
15 f
15
10
\ 10
5 — \ _
1980 1981 .'l ag2 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Anfordringsindskud Indskud Procentvis stigning
1 banker og p3 opsigelse i forhold til samme
Primar sparekasser?) i banker Iiiel;;bank: tidspunkt dret for
likvidizer og spare- OTens
Talc beholdning Talt
hos erhverv (M) kasser £ seats- M)
Ultimo og hushold- . . : ekl ind- | U2 2
4 Konti med | Konti uden . gaelds-
TUngEr M. checks checks skud pd ser- beviser?) M, M,
lige ind-
lansformer!)
Millioner kroner Procent
1978......... 14 954 26 895 31597 73 446 48 264 7315 129 025 15,9 8,7
1979. ... 16 910 29 090 34314 80314 51692 11 Q08 143 014 9,4 10,8
1980......... 17 540 29917 40294 87 751 56 097 10722 154 570 9,3 8,1
1981......... 18 687 34329 44 299 97 315 59 227 12888 169 430 1C,9 9,6
1982......... 19 685 31697 59 036 110 418 61842 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 17,0
1985......... 28 649 54 319 120175 203 143 103 277 15 465 321885 25,7 16,1
1986......... 28711 53 148 139 253 221 112 112 639 14 028 347 779 8.8 8,0
1987......... 31430 56781 153095 241 306 102 529 20610 364 445 9,1 4,8
1988......... 27 888 80 177 166 019 274084 82 424 17772 374 280 13,8 3,0
1989 April... 28 880 65 861 155 417 250 158 82 846 22 825 355 829 7,8 6,1
Maj ... 26 987 65374 151 850 244211 84912 23 287 352 410 4,1 5,0
Juoi .. .. 29741 76 890 153 512 260 143 84 965 26 887 371995 1,5 3,8
Julio ... 28734 65392 149 062 243 188 81139 30 119 354 446 2,0 3,0
Aug. ... 26 429 63 128 151 408 240 965 81393 29 085 351 443 2,2 3,8
Sept. ... 28 626 72 822 152 735 254 183 81017 33 552 368 752 2,0 5,1
Okt. ... 27 820 65 783 155 411 249 014 83 637 35 457 368 108 1,0 4.8
Nov. ... 28 116 64 846 159 204 252 166 82326 34715 369 207 4,8 8.4
Dec..... 32831 74 653 170 653 278 137 82 305 38 045 398 487 1,3 6,3
1990 Jan. .. .. 30413 64 704 154 180 249 297 83518 41212 374 Q027 1,2 7.7
Feb..... 29761 63 412 154 137 247 310 85823 41270 374 403 35 10,7
Marts. .. 31549 76 969 150 260 258 778 89724 46 295 394 797 1,1 10,1
April ... 33139 74329 158 540 266 008 84 332 46 252 396 592 6,3 11,5
Maj ... 31425 71580 161732 264737 85523 40 555 390 815 8,4 10,9
Juni.... 32 454 85317 158 861 276 632 85 665 43 928 406 225 6,3 9,2

1) Indenlandske. Vedrorende sparekasser, se anmerkning tiltabel 16 %) Fra oktober 1988 kan valutaudlzndinge erhverve statsgzelds-
gverst. Fra og med 1. oktober 1988 indgir indenlandske kunders beviser.
indlin i fremmed valuta, if. anm. til tabel 17.



20 Forskellige faktorers pdvirkning af pengemangden (M)
Statens Andring i 5 ;
netto- ikke-bank- Ud}_ans- Stig:
. stig- ning (-} Andre Inden-
trzk pd sektorens .o, . L . Uden- Samler
. ning i Obliga- 1ind- inden- landske -
Natio- behold- bank . Jeud i landsie ke landske | =ndring af
nalban- ning of anker tions- skad pa andske ak- P penge.
ken og stats- o8 kob?) serlige falk- iorer torer?) mangden
udeniand. oelds: spare- indlans- torer?) ialt
ske 1in?) beviser?) kasser former
Millioner krener
1980......... 8915 - 286 10 133 6973 - 5038 1415 22112 -10556 11556
1981......... 12522 2 166 11722 5055 - 5279 2208 28394 -13534 14 860
1982......... 13397 3725 16 024 15809 - 5771 - 222 42962 -23136 19 826
1983......... - 204 3028 19718 42865 -13231 3785 55961 - 7773 48 188
1984, ..., ... - 5746 - 1529 22 806 20397 - 5821 8269 38 376 1897 40273
1985......... 1265 - 2647 32010 20978 -10489 - 4144 36973 7 578 44 551
1986, ........ - 3565 - 1437 69 651 8328 -~ 4925 10910 78962  -53068 25 894
1987......... 6579 6582 30004 -30138 - 5663 -~ 9506 - 2142 18 808 16 666
1988......... 415 - 2838 - 4033 17521 - 8191 -13445 -10571 20 406 9 835
1989......... 3570 20273% 30 000 11618 - 5206% - 9918* 50337% -26130 24 207%
1989 f.kvt... -~ 3585 913 - 6217 2290 513 605 - 5481 -10169 -15650
2, — .. 4821 8 202 12 694 4121 - 1779 -~ 9047 19012 - 5647 13 365
3 — 1724 6665 - 5214 1133 - 295 -~ 7676 - 3663 420 - 3243
4, — 610 4 493% 28 737 4074 - 3645% 6200%  40469% -10734 29 735%
1990 f.kvt... - 1682 8250% - 4498% -15776* i442% -~ 5226% - 17 490% 13800 - 3690%
2. — -28% - 2367 14 992 2137 - 3581 - 9233 - 946 12374 11 428
1) Se side 12 @verst. 5) Zndring i Danmarks internationale likviditet og pengeinstitur-

%) Tallet kan vare pivirket af valutaudlendinges adgang til at er-
hverve statsgeeldsbeviser fra 1. olktober 1988.

%) Nationalbanken, banker, sparekasser, Hypotekbanken og Post-
giroen. Inklusive keb af statspapirer.

*) Residual, omfatter bl.a. stigning i Hypotekbankens og Dansk Eks-
portfinansieringsfonds udlén, stigning i bankers og sparekassers
beholdning af uclearede checks og foragelse af Nationalbankens

ternes udlandsstilling korrigeret for kursreguleringer mv. af den
internationale likviditet samt statens, Hypotekbankens og Dansk
Eksportfinansieringsfonds netroldntagning 1 udlandet. For den
1. oktober 1988 er 1 stedet for pengeinstitutternes udlandsstilling
anvendt pengeinstitutternes nettovalutastilling korrigeret for deres
optagelse af ansvarlig indskudskapital i udlandet.

og pengeinstitutternes egenkapital.

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

Netroudlén til private, virksomheder og kommuner mv, fra
Statens
i netto: Banker Realkredit- | Forsikringssel- | . De naevne Samtlige
inansierings- L leaber oo pen. lpdenilanfiske Udlandett) _de nevate
behov?) o8 sttuter sta 8P finansierings- finansierings-
sparekasser mv.2) sionskasser?) Kilder i alt Lilder
Millioner kroner

1981 ... .. 41518 11722 16 611 1808 30 141 19 30 160
1982 ... 58 113 16024 17 290 1013 34 327 - 1599 32728
1983 ......... 52813 19718 35 303 1200 56221 4 866 61 087
1984 ... ... 39 845 22 806 40 662 366 63 834 17 048 80 882
1985 ......... 27 499 32010 63 937 934 96 881 27 623 124 504
1986 ......... - 13929 6% 651 63 991 2179 135821 2552 138 373
1987 ......... - 715 30004 53315 1052 84371 17 477 101 848
1988 ......... 8304 - 4033 52 138 2904 51 00% 24 526 75535
1989 ......... 22742 30 0C0 13 823 1943 45 766 15795 61561
1989 1. kvt 4112 - 6217 8134 907 2824 5577 8401
2, — 24 495 12 694 - 815 - 281 11 598 - 1697 9901
3. — 9 045 - 5214 5364 1174 1324 4619 5943
4, — - 15510 28737 1140 143 30020 7 2% 37 316

1990 1. kvt.... 8§ 246 - 4498*% 5114 877% 1 493% 16 629 18 122%*

.- 19 514 14992 4822 - 307% 19 507% 3227 22734

1} Se side 12 gverst.

%) Nettoudlin fra realkreditinstitutter og erhvervsfinansieringsinsti-
utter samt nettotilgang af obligationer udstedt af kommuner og
virksomheder.

%) Stigning i udlén. Inklusive Lanmodragernes Dyrtidsfond.

1} Virksomheders og privates samt kommuners og koncessionerede
selskabers lantagning i udlandet inklusive leverandorkreditter og
fejt og udeladelser.



Tinglysninger af pantebreve i fast cjendom 21
Pantebreve tinglyst til {lingiver)
Bolig- .
Forsik- Sl selska- ’limg—
Real- Banker ringssel- Stat Ejer- = bernes il
kredit- ogspare- | skaberog | ogkom- pante- ger Lands- Andre nger
e : pante- iale
institutter kasser pEnSanS' muner bi’eve b . byggﬂ'
kasser reve fond
mwv.1)
Millioner kroner
-
1980......... 30478 868 3994 1690 21173 14 985 2 837 76 025
1981, ... ... 25788 913 1564 1674 18 497 9923 979 729 60 067
1982......... 28785 745 436 1940 17 685 5325 1338 335 56 639
1983......... 50591 708 293 2269 19 958 4101 1318 194 79 432
1984......... 60 675 822 276 1855 26 190 3746 1024 278 94 866
1985......... 86728 2 649 848 1837 34 475 5196 997 700 133 430
1986, ... ... 105763 4 857 2143 1841 44 534 6767 761 1196 167 862
1987 ....... .. 86 908 3852 193 1828 33396 3650 1259 303 131 389
1988......... 81 446 7 478 575 2055 30674 2747 1029 2534 128 538
1989, . ...... 80 241 9059 815 1831 25751 2320 967 2290 123 274
1988 3. kvt .. 18 452 1688 194 479 6 897 654 240 1306 29930
4, — 24 766 2618 179 496 8370 654 245 473 37 801
1989 1. kvt. .. 25522 2497 173 503 6280 562 263 753 36553
2. — .. 19 761 2042 246 417 7219 609 287 720 31301
3. — .. 17 199 2168 146 429 6055 566 222 248 27 033
4. — .. 17 759 2352 250 482 6197 583 195 569 28 387
1990 1. kvt. .. 19 952 3410 522 578 5 609 468 203 790 31532
7 Inklusive Grundejernes Investeringsfond og Finansieringsinstitut-
tet for Hoteller.
Cirkulerende barsnoterede kroneobligationer
{Nowinel veerds)
Indenlandske statspapirer
Realkredit- li\ ndre Tal
Ui Krone- Statsgelds- | Skatkammer- obligaticner crone al
timo S ? L Talt obligationer
obligationer beviser beviser
Millioner kroner
1979 .o 45 392 16 950 . 62 342 301505 22 480 386 327
1980 ... .ot 69 408 21350 . 90 758 335574 22332 448 664
1981 .o an 102 126 33 250 . 135 376 356 874 24316 516 566
1982 ..t 167 818 36150 . 203 968 379 005 27 852 610 825
1983 . oiiiiinnns 231776 40 700 . 272 476 417 556 34 367 724 399
1984 e 293 546 37 800 . 331 346 468 261 37 962 837 569
1985 .. ..o 331062 28 760 . 359 822 540425 40939 941 186
1986 .. ... et 323576 27 500 . 351076 608 706 43 693 1003 475
1987 o 301340 43 675 . 345015 668 819 44 786 1058 620
1988 . ... 299 472 54 085 . 353 557 723973 46 026 1123 556
1989 ... 311200 64 550 . 375750 739 319 48 538 1163 607
1989 April ......... 313190 58 000 . 371 190 721 355 47 868 1140413
Maj...oooonns 310527 53950 . 364 477 725 845 47 762 1138 084
Juoi ool 323622 58 550 . 382172 731767 48 504 1162 443
Julioooooaon 3261282 61700 . 387 982 726 602 48 224 1162 808
Aug ..o 322205 57 650 . 379 855 731619 49329 1160 803
Septeevvavennn 329 898 60 700 . 390 598 736 666 50072 1177 336
Oktoooveninnn 336 837 63 500 . 400 337 732791 50 651 1183 779
Nov.oovvenns 324 410 60 550 . 384 960 734 451 52105 1171516
Dec.ovvvinnnn 311200 64 550 . 375750 739319 48 538 1163 607
1990 Jan. ... ..vnnn. 312114 68 400 . 380 514 735832 48 982 1165 328
Teb, .......... 311336 66 500 . 377 836 740 345 49 575 1167 756
Marts ......... 313 635 73 600 . 387 235 745293 50 332 1182 860
April ...l 314 458 76 800 9850 401 108 742 280 51250 1194 638
N[I;i ........... 318745 69 600 11350 399 695 745 463 51 187 1196 345
Juai ovinenns 324 890 74 450 13 C00 412 340 750 047 51712 1214099




22

Realkreditinstitutternes ldneaktivitet

Mia.kr.
KVARTALSVIS
24 Boligejendomme 24
Erhvervsejandomme ."I | \ /\\ /_““'.
o Andre gjendomme ,JI A [ 50
: — Lénesffektueringer i alt / \ III
."“ll z‘l \' 6
16 / | \ 2
///"-J Il,/ '\//
12 o J.«"J 2 12
- /‘\I Iﬂl
[/ \/ \,\/ \
8 : / 0, I 8
/ N A |
i N sk § / ’
i N 4
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Lanecffektueringer?)
Boligejendomme Erhvervs-
£ eiendomme
'Iféngl) Ejerbol; Andre
b Jerboliger Udle- Land- |Industri- | ejen- Tak
nings- brugs- ¢jen- | domme
Nybyg- ?E %5 1 Fjer- Andre ejen- Tale ejen- | domme
geri u]ingti skifter | formd] | domme domme mv.
Millioner kroner
1979 . ..o L. 29244 8054 44691 2051 265 1831 16892 6930 2813 1094 27729
1980, . ... ..., 26 205 6936 5353 1801 252 1955 16297 5105 3097 8§53 25352
1981........... 20907 4542 4708 2625 318 2571 14764 2710 3316 804 21594
1982 ..., .. 25 681 2339 3298 7 444 446 4919 18446 29014 2123 687 23270
1983......... .. 49 305 4160 5516 15575 639 7446 33336 2934 3890 1600 41760
1984, ... ... 62 882 5462 8842 17648 477 7776 40205 3641 5794 2420 52060
1985, ... ... ... 116 632 9566 12664 19561 1560 8962 52313 7444 15492 3557 73806
1986........... 112842 12108 7892 19291 781 10167 50239 12668 21491 3157 87555
1987 . ..o 85873 15540 3397 14997 15 10760 42285 §077 21521 1961 73844
1988........... 55 951 8579 2476 13094 133 12101 33526 6199 19508 1617 60850
1989, ... ... 61 351 5255 1581 11 354 117 11997 25073 5199 11220 1269 42761
1987 3. kvt .... 23085 3760 904 4316 - 10 3657 12122 2475 7133 697 22427
4. — 21755 7112 945 3559 - 4 2399 13424 2022 6250 536 22232
1988 1. kvt. .... 8885 3 646 658 2925 14 4212 10935 1543 5101 381 17 960
2. — 13 351 1574 604 3296 21 1695 6 620 1606 4557 301 13084
3 - 14 048 1644 575 3 504 15 4067 9 006 1310 4118 484 14918
4. — 19 667 1715 639 3369 83 2127 6965 1740 5732 451 14888
1989 L kvt..... 19712 1591 448 2816 127 4414 7 863 1902 4706 453 14924
2. — ... 18750 1347 374 3059 - 2 1650 5 108 993 2241 446 8788
3. — .... 10349 1191 378 2793 4 4404 7 598 1192 2278 27C 11338
4. — ... 12540 1126 381 268 - 12 1529 4 504 1112 1995 100 7711
1950 1. kvt. . ... 15 190 692 284 2039 6 4951 6745 1354 2388 202 1068%
2. — 17 147 711 263 2334 37 1659 3946 916 1664 430 6956

'} Kontantvaerdi. Nye afgivne bindende 18netilbud minus overfars-

ler, dvs. de restgzeldsbelab til instituttet, der forudsettes at blive
indfriet i forbindelse med optagelsen af det nye I3n. Der er end-
videre foretaget fradrag for afsliede, bortfaldne og reducerede line-

tilbud.

%) Kursvaerd! pd effektueringstidspunkeer. Bruttolin minus overfors-

ler, Fra og med januar 1987 ogsi minus ekstraordinzre indfrielser.
Sidstazevnte gzider dog ikke fordelingen af ejerboliger pa formal,
Boligejendomme i alt afviger derfor fra summen af tallene for ejer-
boliger og 1dleiningsejendomme.



Nettotilgang af borsnoterede kroneobligationer 23
til kursveerdi samt aktieemissioner
Mia.kr.
Statspapirer ARSGENNEMSNIT AF KVARTALSTAL KVARTALSVIS
Realkreditobligationer
== @vrige bersnoterede kroneobligationer 30
—— | alt nettotilgang af bersnoterede kroneobligationer |
Aktieemissioner — "I
- / \“\ \ | 20
e |I | "\ |II
// \_ = B ! J
— H—1 1
_ V
. {
\ A
. " - = LA
! o> . 0
“| }
=10 | |
v -10
F
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1988 1989 1990 £
Nettotilgang af bersnoterede
kroneobligationer til kursvardi Placeret hos
. Sociale . .
Grige fonde?), | _. For | Erhvervs- Aktie-
Inden- Real- bers- sikrings- { - emis-
. . Banker Post- virksom- .
landske kredit- | noterede Tal National- - selskaber sioner
: alt og spare- | glroen heder,
stats- obliga- krone- banken?) L y og at
papirer tioner obliga- asser H o8 pensions- prmi g
h ypotek- mv.?)
tioner Banken kasser
Millioner kroner
1980 ... ... 16878 17113 - 393 33598 985 5903 9277 9 566 7 867 250
1981 ..ol 289%6 11470 1673 42 139 388 4914 9 304 12681 14852 55
1982 ...t 44716 11333 3186 59 235 1665 11406 12525 16592 17047 592
1983 ...l 53017 27541 6302 86 860 1351 38964 13560 18604 14381 1922
1984 ...l 45591 35945 3205 84741 - 1543 17285 15053 18324 35622 3914
1985 ..ol 23985 60386 2815 §7 186 - 316 20669 12360 19870 34603 3710
1986 ...ooin - 10364 62150 2 657 54 443 12071 - 7405 16701 16 353 16723 8331
1987 oo - 7294 52979 1035 46720 - 88 -33638 12678 13 185 54583 3024
1988 ....oian 7889 50933 1087 59909 - 54 15695 12 347 14060 17 861 4033
1989 ... 19172 10152 1745 31069 - 262 10469 11535 8346 977 10743
1987 3. kve...... 3447 16556 574 20577 - 53 - 8162 5 256 5014 18522 1238
4, — ... ~15434 18022 - 587 2001 - 44 - 1127 - 2403 - 3530 3105 493
1988 1. kvt.. . ... 3260 11750 1168 16178 -~ 244 -13265 5 645 10252 13790 152
2. — oo 12847 10650 969 24 466 198 6 854 3 493 3 895 10 026 628
3— . 683 10973 414 12070 - 15 4347 3592 4881 - 735 1195
4. — o -~ 8901 17560 -—1464 7195 7 17759 - 383 - 4968 - 5220 2058
1989 L kvt...... 7697 6954 912 15563 - 107 1811 5041 9443 - 625 1722
2, — ... 19674 - 2155 1272 18 791 48 3347 4260 5008 6128 3143
3. — .. 7921 3926 1478 13325 40 1400 4320 2706 5259 4593
4. — ... -16120 1427 -1917 -16610 - 243 4311 - 2082 - 8811 - 978 1285
1990 1 kvt...... 9928 3785 1410 15123 - G -16247 6013 25366 671
2, — ... 22 408 2868 1063 26 339 734 2017 2 665 20923 3903

1) Korrigeret for genkebsforretninger.
%) Den sociale Pensionsfond, Arbejdsmarkedets Tillegspension {i

1980 zndringer i bogfarte veerdier) og Lenmodtagernes Dyrtids-

fond.

%) Reregnet residualt. Inklusive nertosalg til udlandet, se side 7.



24 Finansieringsselskaber

Aktiver
Udlén Faste
Kasse- Fonds- G . ejendomme,
Ultimo behold- behold- ) Tkke- 2ty maskiner Andet Tale
s : Frhvervs- debitorer .
ning ning . erhvervs- og inventar
massige maessige!} mv.?)
Millioner kroner
1984......... 707 409 2 006 1080 88 1013 230 5533
1985......... 1727 112 2791 1934 91 1396 341 8392
1986......... 2 305 251 4461 3858 124 1787 645 13 431
1987......... 935 175 5555 5067 278 2083 1123 15216
1988......... 1260 22 5288 4823 1951 1763 1732 16 839
1989......... 150 123 5425 5213 3170 1954 1882 17 917
1987 Jumi.... 1400 171 5555 4659 78 1928 895 14 686
Sept. ... 211 168 5393 4377 103 2287 929 13 468
Dec..... 935 175 5555 5067 278 2083 1123 15216
1988 Marts .. 925 172 5710 5032 388 2042 1441 15710
Juni.... 1141 44 5468 4 467 112 1792 1112 14136
Sept. ... 285 104 5248 4642 89 1802 1062 13 232
Dec..... 1260 22 5288 4823 1951 1763 1732 16 839
1989 Marts .. 1172 68 5013 4616 2374 1680 1567 16 490
Juni.... 195 63 5216 4720 2368 1899 1679 16 140
Sept. ... 108 65 5261 4988 2426 1804 1838 16 490
Dec..... 150 123 5425 5213 3170 1954 1882 17 917
1990 Marts .. 120 88 53501 5109 3266 1963 1693 17 740
Juni.... 210 138 6227 5824 3914 1465 1870 19 648
Passiver
Geeld il Andet Feen
pengelnstitutter Afeivne kapital
Ultimo 5 u og ansvarlig Tak
Inden- Uden- garantier Inden- Uden- indskuds-
landske landske landske landske kapital
Millioner kroner
1984 ......... 1882 750 88 1399 659 755 5533
1985 ......... 2694 2198 91 1671 624 1114 8392
1986 ......... 6939 2620 126 1161 1216 1369 13 431
1987 ......... 7212 2063 278 1800 1965 1898 15 216
1988 ......... 7 164 2234 1951 2586 1007 1897 16 839
1989 ......... 8030 1723 3170 1719 1141 2134 17917
1987 Juni..... 6903 2910 78 1506 1124 2165 14 686
Sept. .... 6047 2 605 103 1348 1037 2328 13 468
Dec. ... 7212 2063 278 1 800 1965 1898 15216
1988 Marts ... 7 180 2258 388 1986 1777 2121 15710
Juni..... 6 807 2411 112 2028 986 1792 14 136
Sept. .... 6141 2368 89 1905 982 1747 13 232
Dec. .... 7 164 2234 1951 2586 1007 1897 16 839
1989 Marts ... 6761 2252 2374 2081 1005 2017 16 490
Juni..... 6 859 1753 2368 1714 1006 2 440 16 140
Sept. ... 7 461 1838 2426 1501 1144 2120 16 490
Dec...... 8 030 1723 3170 1719 1141 2134 17 917
199C Marts ... 8090 1134 3266 2041 1143 2066 17 740
Juni..... 9 057 1290 3914 1360 1000 3027 19 648
Anm.: Omfatter ca. 15 finansieringsselskaber. Opgarelsen pavirkes %) Alwvervejende leasingaktiver. Leasingaktiver i pengeinstitutejede
over tiden af etablering, fusion og nedleggelse af selskaber. finansieringsselskaber er i et vist omfang placeret under erhvervs-
Sadanne bevagelser har specielt pivirket opgerelsen ultimo meessige udidn.

2. kvartal 19%0.
1) Herunder udlin il erhvervsdrivende til kob af personbiler og
varige forbrugsgoder.



Priser og lonninger

25

Pct.
Engrosprisindeks
12-MANEDERS STIGNING
Forbrugerprisindeks
MNettoprisindeks
Timefortjeneste
20
20
T
i AN /‘“\ ’
MR _—
o
0
10
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 12
Engros- Forbruger- Netto- Time- Engros- Forbruger- Time-
prisindelst) | prisindeks?) prisindeks?) | fortjeneste?) prisindeks?) | prisindeks?) fortjeneste?)
Arilr stigning i procent 1980=100 | 1980=100 Indeks Kxoner
Bag P 1980=100
1980......... 17,6 12,3 10,7 11,3 100 100,0 100 59,28
1981, ........ 15,0 11,7 11,3 8,8 115 111,7 109 64,52
1982......... 10,4 10,1 10,4 10,4 127 123,0 120 71,26
1983......... 5,5 6,9 6,2 6,6 134 131,5 128 75,98
1984......... 7,3 6,3 6,0 4,8 144 139,8 134 79,66
1985......... 2,8 4,7 4,6 4,7 148 146,4 141 83,42
1986, ........ - 6,8 3,6 0,7 5,4 138 151,7 148 87,89
1987......... 0,0 4,0 3,1 9.5 138 157,8 162 96,25
1988......... 3,9 4,6 5,0 6,3 143 165,0 173 102,34
1989......... 5,8 4,8 5,2 .. 152 172,9 . .
1987 Jan. .... - 6,2 4,8 1,4 7.7 136 154,6 155 91,88
April ... - 22 3,1 2,7 9,8 136 156,5 162 96,28
Juli..... 2,2 4,1 4,0 10,3 139 157,9 i64 97,24
Okt. ... 2.9 3,9 4,2 10,1 140 160,0 168 99,34
1988 Jan. ... 3,0 4.3 4,6 8.1 140 161,3 168 99,33
April ... 4,2 47 4.9 6,1 142 163,8 172 102,15
]ui ..... 3,7 4,1 4,6 6,1 144 164,4 174 103,16
Okt. ... 3,9 4,2 4,7 5.4 145 166,7 177 104,71
1989 Jan. .... 5.4 4,6 5,1 5,0 148 168,7 176 104,25
April ... 5,9 4,9 5,6 4,1 150 171,9 179 106,33
Juli..... 5,8 5,0 5,5 3,6 152 172,6 180 106,86
Okt. ... 6,1 5,1 5,5 3.4 154 175,2 183 108,30
1990 Jan. ... 3,3 37 4,3 152 174,9
April ... 1,2 2.4 27 152 176,0
Maj ... 0,1 2.4 2,7 152 177.3
Juoi ... 0,0 2,5 2,7 152 176,9

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

indeksene.

1} Eksklusive alle indirekre skatter bortset fra told og importafgifter.

Viegrene er baseret pi engrosomsztningen i 1980.

%) Vagtene bliver Ipbende reguleret og er nu baseret pd sammenset-
ningen of det samlede forbrug i 1981 fert frem med prisudviklin-

gen til april 1984. Inklusive udgifier til bolig.

5) Eksklusive direkte og indirekte skarter samt offentlige pristilskud.

Inklusive udgifter til bolig. Veegtene bliver lobende reguleret og er

nu baseret pd forbrugssammensetningen i lanmodtagerhushold-

ninger i 1981, hvor vagtene er ajourfort for prisudviklingen frem

el april 1984. 11980 benzvnt ménedsprisindekser, der indgik i be-

regningen af reguleringspristailet, som blev anvendt ved regulering
af lgnninger.

%} Gennemsnitlig timefortjeneste for samtlige arbejdere i industri,

hindverk samt bygge- og anlegsvirksamhed.



26 Effektiv rente af et udvalg af borsnoterede obligationer
samt mindsterenten

Pct.
20-arig enhedsobligation ULTIMO MANEDEN
2-arigt statsgaeldsbevis 24
24
— Mindsterenten?)
21
21 |
18
18 t
\ 15
15
12
12
: N - .
|
4]
6
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Statsobligationer Realkreditobligationer
Gennem-
9 9 9 9 snit
beviser?) effektiv renten’)
Ultimo?) s Fardigamortiseret Fardigamortiseret antal &r obliga-
{2-arige) ! : :
senest efter seriens lukning tions-
rente’)
2004 ; 2000 l 1994 30 20 10 ' 5
Procent p.a.
1979 ..ol 17.82 e ® 19,12 18,26 18,68 19,04 18,14 18,11 .
1980 ... 18,17 19,98 . 19,62 18,93 19,52 19.79 17,61 18,60 .
1981 ... Lo 18,87 20,91 . 19,63 19,93 20,38 19,96 18,55 19,45 .
1982 ... L 15,05 20,14 o 20,63 19,10 19,69 19.65 18,78 19,38 °
1983 ... ... 12,16 12,96 12,80 12,73 12,83 12,61 12,65 12,65 12,64 .
1984 ...l 13,30 14,60 14,33 14,16 14,75 14,77 14,18 13,94 14,02 .
1985 ... ... 9,13 $,67 9,53 9,47 10,31 10,32 9,65 9,29 9,86 9
1986 ........... 10,59 11,70 11,24 10,82 12,48 11,96 11,60 10,85 11,61 8
1987 . ... 10,34 12,05 11,15 10,61 12,79 12,61 11,67 9,61 11,73 i0
1988 ... ... 8,53 9,39 9,03 8,71 9,92 9,82 9,32 8,94 9,78 9
1989 ...l 11,30 10,37 10,26 10,56 10,49 10,57 10,38 10,34 16,79 9
1989 Okt ...... 10,75 10,39 10,29 10,51 10,66 10,70 10,34 9,91 10,77 9
Nov....... 10,77 10,46 10,26 10,48 10,59 10,66 10,59 10,01 10,79 ¢
Dec., ...... 11,3C 10,37 10,26 10,56 16,4¢ 10,57 10,38 16,34 10,79 g
1990 Jan........ 11,23 10,62 10,66 10,94 10,79 10,93 10,91 12,13 11,02 9
Feb. ...... 12,10 11,76 11,48 11,67 11,45 11,70 11,36 11,92 11,67 9
Marts ..... 11,17 10,81 10,52 10,82 10,68 10,81 10,69 8,43 11,01 9
I‘A/Ipril ..... 16,81 10,69 10,54 10,59 10,65 10,82 10,46 8,34 10,89 9
A ... 10,56 10,60 10,35 10,46 10,65 10,64 10,49 10,80 10,79 9
Juoi.o...... 10,41 10,42 10,21 10,32 10,53 10,55 10,59 10,32 10,67 9
') Den effektive rente pé helirsbasis som beregnet af Kgbenhavns ) Til og med 1980 10 pet. Til og med 1982 12 per. Til og med marts
Fondsbars. [ 1979 omregner af Nationalbanken fra to gange den 1986 10 pet. Fra og med april 1986 4 kreditorterminer. Til og med
effekrive halvirsrente. december 1986 9 pet. Ti og med seprember 1988 10 pet.
2) 11979 8 pee. Til og med 1982 12 pet. Til og med 1984 10 pe. Tl € Remtetilpasningslin. T3l og med 1980 9 pet. Til og med 1982
og med marts 1986 ¢ pet. Til og med december 1986 § pet. Til og 12 pet. Til og med marts 1986 10 pet.
med juni 1988 10 pet. Derefter ¢ pet. 7) Vejet gennemsnit af samilige serier/afdelinger pi kurslistens sek-
?) Til og med juli 1988 10 pet, tion I og H. Til og med 1981 dog vejet gennemsnit af samtlige
4) Til og med marts 1986 10 pet. Til og med december 1986 8 pet. statspapirer samt alle dbne serier af almindelig og serlig realkredit.

Til og med december 1988 10 pet. #) I henhold til kursgevinstloven.



Bankers og sparekassers effektive udldns- og indlénsrenter 27
Udlin Indlan
Heraf Heraf
Gen_nem— Udlsn Gen_nem» Indldn
snit af d ad- snit af Indlin 512 Swrlige
samtlige me 1 Andre samtlige 5 P d N s 5 Aftale-
udlin gang tt udlni) indlin pa an- meneder mdians indl&n
variabel fordring og former
udnyttelse derover
Procent p.a.
Banker
1985 1. kvt. .. 15,5 15,3 16,0 9,1 6,3 9.6 11,7 11,8
2. — 15,7 15,5 16,1 9,2 6,5 9.9 11,7 11,0
3. — 14,4 14,0 14,8 8,0 6,0 8,8 10,4 10,1
4, — 13,7 13,3 14,3 7.7 5,8 7.8 9.7 10,0
1986 1. kvt 13,2 12,9 13,6 7.2 5,7 7,3 8,6 9,3
2. — 12,5 12,2 13,1 6,7 5,5 6,8 7,9 8,7
3. — 12,5 12,1 13,1 6,7 5,6 6,5 7,8 9,0
4, — 12,5 12,2 13,0 7,2 5,5 6,4 7,8 9.4
1987 1. kvt 13,0 13,0 13,2 7.7 56 6,9 7,8 10,5
2. — 13,6 135 13,8 757 57 7,1 8,0 10,1
3. — 13,5 13,3 13,8 7,6 5,7 7,1 8,0 9,8
4, — 13,4 13,3 13,7 7.7 5,8 7,1 8,0 10,0
1988 1. kvt 13,2 13,2 13,5 7.3 5,8 6,8 7,9 2,3
2. — 13,4 13,4 13,5 7,2 5,8 7,2 7.9 9,0
3 - 13,2 13,1 13,6 6,9 5,6 7,6 7.6 8,6
4, — 13,0 12,7 13,5 6,9 5,6 7.7 7,6 8,4
1989 1. kvt 12,3 11,9 12,7 6,5 5,4 7,4 6,6 8,3
2. — 12,8 12,6 13,2 6,7 5,5 7.4 4,5 8,7
3. — 13,3 13,2 13,6 7,0 5,6 7,1 6,6 2,5
4, — .. 14,6 14,6 14,8 8,2 6,4 8,2 8,0 11,0
1990 1. kvt. .. 14,8 14,7 15,1 8,7 6,8 6,8 3.4 11,2
Sparekasser
1985 1. kvt. .. 16,2 16,0 16,5 8,3 53 9.4 11,7 11,8
2. — 16,6 16,3 17,2 8,8 5.4 9,4 12,0 11,1
3. — 15,4 15,3 15,8 7.7 4.9 9,0 11,2 11,1
4, — 14,5 14,2 15,0 7,0 4,5 8,3 10,0 10,0
1986 1. kvt. 13,5 13,7 13,6 6,6 4,8 8,0 9.1 9,4
2, — 13,0 13,3 12,9 6,2 4,6 7.4 8,0 2,1
3. — 131 13,4 13,0 6,0 47 6,9 7,8 8,8
4, — 12,8 13,3 12,6 6,7 4,7 6,9 8,0 9,8
1987 1. kvt 13,3 13,7 13,2 6,8 5,0 7,0 738 10,0
2. — 13,6 14,3 13,3 7.1 5,3 7,1 8,5 10,0
3, — .. 13,5 13,9 13,3 6.9 5.3 7,3 7.8 9,6
4 - .. 13,5 14,2 13,1 7,0 5,3 7,4 7.8 5,9
1988 1. kvt 13,4 14,1 13,1 7,0 57 7.3 8,1 9,1
2. — 13,4 14,6 12,7 7,0 5,6 7,3 8,3 8,9
3. — 13,2 14,3 12,4 6,7 5,6 6,8 8,0 8,3
4, — 13,0 14,4 12,3 5,6 5,7 6,8 7.5 8,1
1989 1. kvt 12,7 13,5 12,4 6,3 5,3 6,6 7,1 7.9
2 - 13,1 14,1 12,7 6,3 5,3 6,7 6,9 8,2
3 — 13,4 14,7 12,9 6,5 5,4 6,4 6,7 9,4
4, — .. 14,7 16,1 14,3 77 6,2 8,0 8,2 10,7
1990 1. kvt. .. 15,1 15,9 14,7 8,1 6,5 8,1 8,5 11,5

Anm.: Periodens renteindeagter respektive renteudgifter er sat i for-
hold til periodens gennemsnitlige saldo for de pagzldende
udlins- respektive indlinsformer, omregnes til effekiiv rente
P4 heldrsbasis. Renteinduegrer omfatter rente, lgbende provi-

sion og stificlsesprovision. Stiftelsesprovision og underkurs ind-
regnes 1 det omfang, bekendtgarelsen om bankers og sparekassers
regnskabsafleggelse foreskriver.
5 Omfatter ikke veksler, byggelin og prioritetslin.



28 Rentesatser i en rekke [ande
Rente for 3-mineders interbankindskud
Ultimo Danmark?) England?) | Japan?) Sverige?) ] Tyskland?) USA2)
Procent p.a.

1988 Juh........... 8,2 10,8 4,7 10,4 5,1 8,3
August........ 8,2 122 4,9 10,5 5,1 8,6
September..... 7.9 11,8 4,8 10,5 5,1 3,6
Oktober ...... 3,1 12,0 4.4 10,6 4,8 8,
November..... 8.1 13,1 4.4 10,6 51 9,2
December ..... 7,9 13,1 4,6 10,4 5,3 9,2

1989 Januar ........ 8,1 12,9 4.4 10,4 59 9,2
Februar ....... 8,5 13,1 4,7 11,4 6,9 10,2
Marts......... 8,6 13,0 4,5 11,6 6,3 10,2
April ... L 9,0 12,8 4,6 11,6 6,4 9,8
sz ........... 9.4 14,2 5,0 11,6 7,1 9,4
Juni .ol 9.6 13,9 5,4 11,7 7,0 9,2
Juh.o ool 9,2 13,8 5,2 11,8 6,8 8,5
August........ %3 13,9 5,4 11,7 7,1 89
September. ..., 10,0 14,8 5,6 11,8 7,9 9,1
Okwober ...... 11,8 15,2 6,4 11,9 8,2 8,6
November. .... 11,9 15,1 6,6 12,0 8,1 8,5
December . ... 12,1 15,1 6,8 12,2 8,2 8,2

199C Januar ........ 12,0 15,0 7,0 12,9 8,1 8,2
Februar ....... 12,3 15,1 7.3 15,2 8,4 8,2
Marts......... 11,4 15,2 73 14,4 8,1 8,4
hA/iprﬂ ......... 10,8 15,2 7.2 13,5 8,2 8,6

A 10,6 15,1 7,2 13,0 8,1 8,2
Juni ... .., 10,4 14,9 7,6 12,5 8,1 8,2
Effektiv rente af 10-4rige statscbligationer)
Ultimo Danmark England Japan Swverige Tyskland USA
Procent paa.

1988 Juli........... 9,4 10,0 5,4 11,5 6,9 9.3
August........ 9,9 10,4 5,7 11,5 6,8 2.4
September..... 9.6 10,1 5,4 11,5 6,6 9,1
Okwober ...... 9,4 9,8 4,9 11,1 6,2 8.8
November. ... . 9,2 10,5 47 11,1 6,4 9,3
December ... .. 9,0 10,4 47 10,7 6,6 9,4

1989 fanuar ........ 9,1 9.8 4,7 10,3 6,7 9.2
Februar ....... 9,7 10,1 49 10,8 7,0 9,5
Marts......... 9,6 10,2 4.9 11,0 7,0 9,5
1\Aff:)ril ......... 9,7 10,2 5,0 11,1 6,3 3,3

) PN 10,2 10,6 5,5 11,0 7,0 8,8
Junt ...l 9,6 10,5 5,6 11,3 6,7 8,2
Juli. oo o 9,1 9,9 5,1 11,1 6,6 8,0
August........ 9,6 10,2 5,2 11,0 6,8 8.4
September. .. .. 9.8 10,7 5,1 11,0 7,0 8,5
Oktober ...... 10,3 10,6 5,4 11,5 7,1 8,1
November. . ... 10,3 10,8 5,4 12,9 7,3 8,0
December ..... 10,3 10,6 5,7 12,8 7,3 8.1

1990 Januar ........ 10,7 11,2 6,5 13,2 7.7 8,6
Februar ....... 11,5 11,8 6,8 13,6 8.8 8,7
Marts......... 10,5 12,5 7,0 13,8 8,4 8,8
Aprﬂ ......... 10,5 13,2 6,9 13,7 8,8 9,2
Maj...ooo.oun 10,4 12,2 6,5 13,2 8,7 8,8
Jumi ...l 10,2 11,6 6,8 12,6 8,7 8,6

1} 3-maineders pengemarkedsrente. *} 3-méneders skatkammerbeviser.

%) 3-mineders evrorente. For England 3-mineders pengemarkeds- ) St3ende ln.

rente til og med august 1988.



Nationalbankens vigtigste rentesatser 29
Rente Rente ved .
Diskonto | Almindelig | ved bel- Rente dag-til-dag Baslséente Rente ved Rente af
de | adlne | mngaf | veduek | udlan | under | salgaf o inde
Geeldende 0§ recis ue Jung AT M genkebs- indlins- | stiende pd
f konto rente indidns- pé folio?) i penge- A 5 bevi foli
ra beviser markeder | 07dningen ) eviser olio
Procent p.a.

1986 3. marts........ 7,00 8,00 8,50 . — . 8,50 .
12 — oo 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,50 .
2. — e 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,45 .

Loapril....... o 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,50 .
4, — .. 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,45 .
23, — . 7,00 8,00 8,50 . — . 3,45 .
24, — ool 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,45 .

fomaj.....o.o.. 7,00 8,00 3,50 . — . 8,50 .

5. — 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,50 .
15, — 7,00 8,0C 8,50 . — . 8,50 .
23— 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,50 .

2.juni ...l 7,00 8,00 8,50 . - . 8,50 .
12, — . 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,50 .

laug. ......... 7,00 8,00 8,50 . — . 8,50 .

5 — e 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,50 .
200 — .ol 7,00 8,00 8,50 . — . 8,50 .
220 - e 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,50 .

Lseptoo..oonn-. 7,0C 8,00 8,50 . — . 8,50 .

4. — 7,00 8,00 8,50 . 9,250 . 8,50 .

1987 6.jan........... 7,00 8,00 9,75 . 10,250 . 9,75 .

8. — ... 7,00 8,00 9,75 . 12,000 . 2,75 .

9 e 7,00 8,00 9,75 . 14,000 . 9,75 .
12, — oo 7,00 8,00 9,75 . 11,000 . 2,75 .

2.febo. .l 7,00 8,00 10,50 . 11,000 . 10,50 .
17. marts . ....... 7,00 8,00 18,00 . 10,500 . 10,00 .
26, — ... 7,00 8,00 9,50 . 10,000 . 9,50 .

9qunl oo 7,00 8,00 9,00 . 9,500 . 9,00 .

Lyulic.oooooe 7,00 8,00 9,00 . 9,500 . 8,95 .

3.aUG et 7,00 8,00 9,00 9,50 - . 9,25 8,75
15.8ept it 7,00 8,00 . 9,50 — . 9,25 8,75

9.dec. ....vn.. 7,00 8,00 . 9,00 - . 8,75 8,25

1988 4jan........... 7,00 8,00 . 9,00 — . . 8,25

1. marts . ....... 7,00 8,00 . 9,00 —_ — . 8,25
Boapril. ... 7,00 8,00 . 5,00 - 9,00 . 8,25
15 — ool 7,00 8,00 . 2,00 - — . 8,25
16.unml . .ovnnen. 7,00 8,00 . 8,75 - - . 8,00

Sguli.....oo. 7,00 8,00 . 8,50 — — . 7,75

1989 30. marts........ 7,00 8,00 . 8,50 — 9,00 . 8,00
24.april ...l 7,00 8,00 . 9,00 — 9,50 . 8,50
3.quni ... 7,00 8,00 . 9,50 — 10,00 . 9,00

Loaug «........ 7,00 8,00 . 9,50 — . . 9,00
6okt ...l 7,00 8,00 . 10,50 — . e 10,00
17, — ol 7,00 8,00 . 10,50 13,000 . . 16,00
200 — oo 7,00 8,00 . 10,50 12,500 . . 10,00
Lnov.......... 7,00 8,00 . 12,00 — . . 11,00
23, — e 7,00 8,00 . 12,00 12,000 . . 11,00
Ldec, covunnnn 7,00 8,00 . 12,00 — . . 11,00
Ho— 7,00 8,00 . 12,00 12,000 . * 11,00
15, — e 7,00 8,00 . 12,00 — . . 11,00

1990 23. marts........ 8,00 9,00 . 11,50 — . . 10,50
18 april ........ 8,00 9,00 . 11,50 11,500 . . 10,50
23, — . 8,00 9,00 . 11,50 — . . 10,50
27, — .. 8,00 9,00 . 11,00 — . . 10,00
22.7uni ... 8,50 9,50 . 10,50 — . . 9,50
(3C.juni) ........ 8,50 9,50 . 10,50 — . . 9,50

1) 1 perioden 10. juli 1989 til 31, oktober 1989 rente ved trk indrii
5 per. af det enkelte pengeinstituts egenkapital mv. Ved trzk her-

udover har renten vaeret ¥ pet. hajere.

%} Fra og med 1. august 1989 modsvares genkeobsforretninger af ufor-
rentede indskud pd genkebskonti i Nationalbanken. Likviditets-
effekten af indgiede genkebsforretninger sker ved trek pa folio.
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Nationalbankens rentesatser samt pengemarkedsrenter
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1989 1990
Marginalrente ved pengeinstitutternes lantagning | Nationalbanken
Rente af indskud pd folio | Nationalbanken
—— Dag-til-dag pengemarkedsrente
- - - 3-maneders CIBOR-sats
Diskonto
Pengemarkedsrentesatser
Dag-til-dag 1 méned 3 mineder
Gem‘fem— Hajest Lavest Genrfem— Hajest Lavest Genqem- Hajest Lavest
spit smit snit
Procent pa.

1988 Juli .... 8,15 8,50 7,81 8,12 8,25 7,94 8,19 8,31 8,00
Aug. ... 7,86 8,12 7,81 7,93 8,00 7,84 8,11 8,25 8,00
Sept. ... 7,81 7,88 7,81 7,84 7,88 7,62 8,06 8,19 7,88
Okt. ... 7,81 7,81 7,81 777 7,81 7,62 8,05 8,19 7,88
Nov. ... 7,82 8,06 7,81 7,85 8,00 7,75 8,08 8,12 7,97
Dec.. ... 7,96 8,31 7,81 7,96 8,06 . 7,88 8,00 3,06 7,94

1989 Jan. .... 7,98 8,44 7,81 8,00 8,25 7,81 8,08 8,35 7,88
Feb. . ... 7,83 7,88 7,81 7,99 8,31 7,90 8,23 8,50 8,09
Marts. .. 7,98 8,50 7,81 8,14 8,62 7,94 8,34 8,62 8,25
April L 8,53 8,94 8,12 8,76 9,00 8,38 8,54 9,06 8,47
Ma ... 8,56 8,62 8,56 8,89 9,00 8,75 9,20 9,50 8,97
Juni.... 9,03 10,06 8,56 9,15 9,62 8,75 9,51 9,62 9,19
Juli..... 9,71 10,12 9,12 9,57 9,88 9,19 9,50 9,69 9,19
Aug. ... 9,14 9,44 9,06 9,29 9,44 9,25 9,33 9,44 9,12
Sept. ... 9,51 10,25 9,06 9,57 9,81 9,19 9,69 10,00 9,34
Okt. ... 11,33 13,56 9,12 11,42 13,50 9,88 11,26 13,50 10,10
Nov. ... 12,03 12,38 11,06 12,27 12,50 11,94 12,11 12,33 11,90
Dec..... 12,13 12,69 11,81 12,14 12,28 11,81 12,03 12,25 11,72

199C Jan. .... 12,14 12,19 12,00 12,17 12,31 12,06 12,14 12,31 11,%6
Feb. . ... 11,59 12,06 11,88 12,19 12,31 12,00 12,32 12,50 12,00
Marts. . . 11,84 12,06 11,38 12,00 12,25 11,44 12,02 12,31 11,44
April ... 11,51 11,75 10,94 11,38 11,69 10,62 11,28 11,50 10,75
Maj ..., 10,76 11,12 10,12 10,66 10,88 10,44 10,69 10,81 10,56
Juni.... 10,69 11,12 10,12 10,73 11,06 10,38 10,63 10,94 10,38

Anm.: Daglige omsetningsgennemsnit. P4 bankdage uden omset-
ning er anvendt simple gennemsnit af kab og salg slutsatser.



CIBOR-satser 31
1 méned 2 mineder 3 mineder
Geanem- Heyjest Lavest Gennem- Hajest Lavest Gennem- Hejest Lavest
snit smit snit
Procent p.a.

1988 Juli .... 8,16 8,25 8,02 8,20 8,30 8,08 8,28 8,36 8,12
Aug. ... 7,98 8,06 7,94 8,12 8,20 8,00 8,19 8,25 8,12
Sept. ... 7,88 7,94 777 7,99 8,14 7,83 8,11 8,25 7,98
QOkt. ... 7,83 7,88 7,75 7,96 8,06 7,81 8,09 8,19 7,95
Nov. ... 7,90 8,00 7,88 8,04 8,06 7,97 8,12 8,16 8,03
Dec..... 8,00 8,12 7,94 8,03 8,12 8,00 8,05 8,12 8,00

1989 Jan. .... 8,05 8,39 7,88 8,07 8,39 7,94 8,11 8,41 7,94
Feb..... 8,07 8,44 7,98 8,20 8,50 8,06 8,29 8,62 8,12
Marts. .. 8,20 8,54 8,05 8,28 8,70 8,16 8,38 8,75 8,28
April... 8,84 9,05 8,44 8,87 9,05 8,50 8,92 9,12 8,53
Maj .... 8,96 9,25 8,84 2,18 9,48 8,95 9,27 9,58 9,02
Juni. ... 9,22 9,64 8,88 9,31 9,58 9,19 9,37 9,69 9,27
Julio.... 9,66 9,94 9,36 9,59 9,75 9,36 9,59 9,75 9,36
Aug. ... 9,32 9,38 9,25 9,38 9,44 9,25 9,39 9,45 9,25
Sept. ... 9,62 9,89 9,27 9,69 9,94 9,39 9,75 10,03 9,44
Okt. ... 11,51 13,62 9,89 11,43 13,62 10,00 11,32 13,50 10,12
Nov. ... 12,39 12,75 12,12 12,37 12,69 12,11 12,20 12,44 12,02
Dec..... 12,23 12,38 11,94 12,17 12,31 11,91 12,12 12,28 11,81

1990 Jan. .... 12,26 12,38 12,17 12,23 12,33 12,08 12,20 12,31 12,05
Feb..... 12,27 12,38 12,08 12,34 12,44 12,06 12,39 12,59 12,06
Mares. .. 12,05 12,31 11,50 12,08 12,33 11,50 12,12 12,38 11,47
Aprii cee 11,44 11,62 10,81 11,40 11,56 10,83 11,38 11,56 10,88
Maj ... 10,76 10,92 10,62 10,77 10,92 10,62 10,76 10,92 10,62
Joni.... 10,81 11,12 10,45 10,73 11,00 10,45 10,71 11,00 10,44

4 maneder 5 maneder 6 mineder
Genne- Hajest Lavest Gennem- Hajest Lavest Gennem- Hgjest Lavest
snit snit St
Procent p.a.

1988 Juli .... 8,33 8,41 8,16 8,39 8,47 8,28 8,47 8,50 8,38
Aug. ... 8,31 8,50 8,12 8,42 8,62 8,19 8,51 8,75 8,33
Seﬁt. . 8,28 8,48 8,09 8,41 8,61 8,19 8,51 8,70 8,25
Okt. ... 8,18 8,31 8,00 8,25 8,38 8,12 8,32 8,44 8,19
Nov. ... 8,17 8,19 8,14 8,24 8,25 8,19 8,30 8,31 8,25
Dec.. ... 8,07 8,17 8,00 8,12 8,25 8,06 8,15 8,31 8,06

1989 Jan. ... 8,14 8,47 7,97 8,17 8,50 8,00 8,20 8,50 8,02
Feb..... 8,36 8,72 8,19 8,42 8,77 8,27 8,50 8,97 8,31
Marts. . . 8,49 8,75 8,36 8,57 8,81 8,44 8,67 8,88 8,59
April ... 8,96 9,12 8,62 8,98 9,19 8,73 9,04 9,25 8,75
Maj ... 9,33 9,69 9,08 9,39 9,75 9,12 9,45 9,81 9,12
Juni.... 9,44 9,72 9,38 9,52 9,73 9,38 9,56 9,75 9,44
Juli..... 9,59 9,75 9,38 9,59 9,75 9,38 9,60 9,75 9,38
Aug. ... 9,41 9,50 9,28 9,41 4,50 9,28 9,41 9,52 9,28
Sept. ... 9,78 10,06 9,48 9,81 10,12 9,52 9,83 10,16 9,52
Okt. ... 11,27 13,12 10,12 11,18 12,64 10,14 11,11 12,27 10,19
Nov. ... 12,02 12,25 11,77 11,75 11,84 11,61 11,69 11,80 11,61
Dec..... 12,00 12,17 11,75 11,80 12,02 11,56 14,75 11,97 11,50

1990 Jan. .... 12,12 12,20 12,00 12,06 12,14 11,94 12,03 12,12 11,86
Feb..... 12,41 12,66 12,06 12,44 12,75 12,00 12,50 12,88 12,00
Marts. .. 12,15 12,44 11,47 12,19 12,55 11,47 12,23 12,62 11,47
April ... 11,38 11,53 10,89 11,38 11,50 10,92 11,37 11,50 10,92
Maj ... 10,76 10,51 10,62 10,76 10,91 10,62 10,77 10,91 10,61
Juai.... 10,68 10,91 10,44 10,68 10,88 10,44 10,68 10,88 10,44






