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Signaturforklaring
— Nul
0 Mindre end en halv af den anvendte enhed
¢ Tal kan efter sagens natur ikke forekomme

. 'Tal foreligger ikke

* Forelgbige eller ansliede tal
Databrud

I tabeller, hvor pengeinstitutterne indgir, er tallene
eksklusive feeroske og gronlandske pengeinstitutrer,
men inklusive herverende filialer af udenlandske
pengeinstituter.

Bortset fra tzbeller, der er baseret pd Nationalban-
kens balance, er tallene for pengeinstitutterne base-
ret pa indberetninger fra samtlige banker og storre
sparekasser - fra og med 1988 sparekasser med en
arbejdende kapital over 100 mill.kr.
Statsinstitutionen Postgiro er fra 1. juni 1991 om-
dannet til pengeinstituttet GiroBank. Da banken
ved udgangen af 2. kvartal 1991 ikke i fuldt omfang
var omfattet af pengeinstitutternes indberetnings-
plige, indgir GiroBank farst fra og med juli 1991 1
., Pengeinstitutterne”, medmindre andet er anfert
ved de enlelte tabeller,

Som felge af afrundinger kan der veere mindre for-
skelle mellem summen af de enkelte tal og de anferte
totalbelsb.
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Seneste tendenser i valuta- og pengeforholdene
Denne oversigt vedrerer perioden fra august til begyndelsen af november 1991.

De internationale valutaforbold

Bortset fra en kortvarig styrkelse i forbindelse med kupforsaget i Sovjetunionen i sidste
hatvdel af august har dollarkursen veeret faldende siden begyndelsen af juli. Denne
udvikling har veeret understattet af en yderligere foragelse af forskellen mellem den tyske
og den amerikanske pengemarkedsrente. Siden begyndelsen af august er dollaren faldet
med 6 pct. over for D-marken til et niveau, der ligger 12-13 pct. over dollarkursens histo-
riske lavpunkt over for D-marken i begyndelsen af februar 1991.

Den finske mark, der siden 7. juni har veeret styret 1 forhold til den europeiske regne-
enhed, ECU, med udsvingsmargener pa 3 pct., kom i august under pres. Uroen omkring
marken skal ses i sammenhang med et markant fald i den okonomiske aktivitet og et
stort betalingsbalanceunderskud. Presset mod den finske mark aftog midlertidigt efter, at
arbejdsmarkedets hovedorganisationer den 21. oktober havde indgdet en principaftale,
der skulle indebare en nedgang i lenomkostningerne pa 7 pct. over en to-drs periode.
Som falge af vedholdende devalueringsrygter kom marken i november pany under pres,
hvorefter Finlands Bank den 14. november lod valutaen flyde. Dagen efter blev den offi-
cielle centralkurs over for ECU’en senket med 12,3 pet.

Det europeeiske valutakurssamarbejde (EMS)

Kursrelationerne mellem EMS-valutaerne har igennem de seneste maneder veeret pree-
get af stabilitet. Gylden, belgiske franc og irske pund ligger fortsat sammen med D-mar-
ken i den overste ende af det snaevre interventionsband, mens franske franc, der efter en
ensidig fransk rentenedszteelse den 17. oktober blev svekket en smule, ligger nederst i
bandet.

Efter Nationalbankens renteforhajelse den 16. august blev den danske krone styrket
noget 1 bindets nederste halvdel. Kronen faldt tilbage efter en tilsvarende nedsxttelse af
renten den 21. oktober og 13 i midten af november pa linie med den franske franc.

Den internationale rentendvikling

Der har i de seneste méneder veeret to markante trek i den internationale renteudvik-
ling, P4 den ene side er rentespendene mellem EMS-landene og USA udvidet yderligere,
og pa den anden side er rentespendene EMS-landene imellem indsnzevret betydeligt.

Som reaktion pi en fortsat svag skonomisk vakst og aftagende inflation i USA har den
amerikanske centralbank gradvist lempet peagepolitikken ved at tilfore banksystemet
likviditet til en stadig lavere rente. Den pengepolitiske lempelse er i de seneste maneder
to gange, den 13. september og den 6. november, blevet markeret ved en nedsattelse af
diskontoen med 0,5 pct. Pi pengemarkedet har lempelsen givet sig udslag 1 et fald 1



Figur 1 Pengemarkedsrenter, EMS-lande
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3-mineders renten fra knap 6 pct. i slutningen af juli til 5 pct. 1 november. Renterne pi
obligationsmarkedet faldt knap si meget, og den effektive rente pd 1C-3rige statsobligati-
oner er nu omkring 2% pet. hajere end 3-mineders pengemarkedsrenten.

I Tyskland er der stadig hej skonomisk aktivitet. Ledigheden i det tidligere Vest-
tyskland er faldet til 6 pet. af arbejdsstyrken, og hgje lenstigninger har medfert et
vist inflationspres. Endelig har store udgifter 1 forbindelse med den tyske genforening
medfert et betydeligt underskud pa statstinanserne. Pa denne baggrund har Bundes-
bank fastholdt en stram pengepolitik. I lobet af sommeren hevede Bundesbank grad-
vis renten ved auktionerne over genkebsforretninger med % pct., og den 16. august
tilpassede banken to af sine noglesatser. Lombardsatsen blev hevet med % pct., og dis-
kontoen med 1 pet. Siden da har den tyske pengemarkedsrente med mindre udsving
ligget omkring 9% pct. Samtidig er obligationsrenterne faldet en smule, og det i for-
vejen negative spend mellem den 10-drige obligationsrente og 3-mdneders pengemar-
kedsrenten er steget til 1 pet.

Inden for EMS er der som newvnt sket en yderligere markant indsnavring af reatefor-
skellene landene imellem. Swrlig bemarkelsesvaerdig er det, at forskellene mellem penge-
markedsrenterne i lavinflationslandene Tyskland, Holland, Belgien, Frankrig og Dan-
mark stort set er elimineret, jf. figur 1. Holland har allerede i nogle ir haft en pengemar-
kedsrente meget tzt pd den tyske, og i dr har farst Belgien 1 april, og siden Frankrig og
Danmark i oktober, fdet en pengemarkedsrente pé linie med den tyske. Konvergensen af
pengemarkedsrenterne kan tages som udtryk for en generel tillid til EMS-pariteterne pi
de finansielle markeder. Dette indebazrer en yderligere indskrenkning af de enkelte cen-



Obligationsrenter, EMS-lande Figur 2
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Anm.: 10-4rige statsobligationer.

tralbankers muligheder for i givet fald at fore en pengepolitik, der er afstemt efter den
indenlandske skonomiske situation.

Helt den samme grad af konvergens genfindes ikke pd obligationsmarkederne, hvor
niveauet for den tyske rente stadig er lidt lavere end i de evrige lavinflationslande,
if. figur 2. De tilbagevarende rentespend skal bl.a. ses | sammenheng med forskelle 1
stats- og udlandsgeld.

Rentenduviklingen i Danmark

Med virkning fra den 21. oktober nedsatte Nationalbanken renten pa pengeinstitutter-
nes trek og indskud pd folio med ¥ pct. til henholdsvis 9% pct. og 9 pet. Diskontoen
blev ligeledes nedsat med %: pct til 9 pet. Rentenedsettelsen skal ses i lyset af en fortsat af-
dempet konjunkturudvikling i Danmark kombineret med en underliggende positiv
wkonomisk udvikling, hvor navnlig prisstabilitet og en god betalingsbalanceudvikling er
betydningsfulde elementer.

Den danske obligationsrente er gennem de seneste ar faldet kraftigere end 1 de fleste an-
dre EMS-lande. I de seneste tre maneder er den effektive rente pa den 10-drige statsobliga-
tion faldet med ¥ pct. til knap 9 pct. og er dermed kun ¥ pet. hojere end i Tyskland.

Betalingsbalancen

Saldoen p3 betalingsbalancens lgbende poster udviste i tredje kvartal et rekordstort
overskud pa 7,2 mia.kr. mod 4,6 mia.kr. i samme kvartal sidste 4r. Den markante forbed-
ring skyldes navnlig storre overskud pa rejseposten og andre tjenester.

Den fortsat positive udvikling pa betalingsbalancens lsbende poster understreges ved



Betalingsbalancens lobende poster

Vare- Vare- Handels- Renter og lAbndae Lzbetnde
eksport import balance udbytter apende poster
paster ial
Milliarder kroner

1989 ... .. 209,8 192,1 17,6 - 316 5,7 ~ 81
1990 ... 2224 192,3 30,0 - 33,5 11,6 8,1
1990 1. kvt .. 54,3 46,9 7,5 - 8,7 a,7 - 05
2. — .. 55,4 48,4 6,9 ~ 8,6 2,9 1,2
3.o— .. 52,5 44,9 76 - 6,9 3,9 4,6

4, — .. 60,1 52,1 8,0 - 9.4 4,2 2.8

1991 1. kv, .. 54,8 47,8 7,0 - 838 3,3 1,5
2. — .. 60,2 52,8 7,3 - 94 4,3 2,2

3. — .. 57,6 49,9 7,6 - 6,6 6,2 7,2

et overskud i drets forste tre kvartaler pd knap 11 miakr., hvilket er nesten 3 mia.kr.
starre end for hele 1990.

Det horer med til bedsmmelse af den pene betalingsbalanceudvikling, at de interna-
tionale konjunkrurer igennem det seneste ar er blevet afsvaekket, og at veksten i de indu-
strialiserede lande som helhed nu er lavere end pd noget tidspunkt siden starten af firser-
ne. Pi denne baggrund er den stabile vakst i den danske industrieksport pd 6-7 pet. ud-
tryk for, at danske eksporterer vinder markedsandele. Forelpbige beregninger viser, at
denne tendens i store trak er generel. Det er ikke alene pd det hastigt voksende tyske
marked, at dansk industri har erobret andele. Ogsd pd markeder, hvor den danske eks-
port har veret stagnerende eller vigende, har danske eksporterer i flere tilfzlde styrket
deres position. Dette gzlder f.eks. 1 Sverige, hvor importen af industriprodukter i arets
forste scks mineder er faldet med 10 pet. i forhold il samme periode sidste r, men hvor
dansk eksport samtidig kun er faldet med 3 pct., jf. omstdende artikel om industrieks-
portens markedsandele.

Den positive betalingsbalanceudvikling skal dog ogsd ses pd baggrund af en fortsat af-
dzmpet indenlandsk skonomisk aktivitet. Sdledes er import af varer til erhvervene i
Srets forste tre kvartaler stort set uendret i forhold til samme periode sidste ar. Derimod
er importen af forbrugsvarer steget med mere end 10 pet. En stor del af denne stigning
har imidlertid modstykke i den ovenfor nevnte forbedring af betalingsbalancens rejse-
post. Stremmen af udenlandske turister er steget, og samtidig har indlendinge rejst min-
dre og derfor placeret en starre del af deres samlede forbrug i Danmark.

Kapitalbevagelserne

Inklusive fejl og udeladelser medferte de samlede private kapitalbevaegelser i tredje
kvartal en valutaafgang pa 5% mia.kr. Et betydeligt nettosalg af kroneobligationer
til udlandet pd knap 17 miakr. blev mere end opvejet af kapitaleksport pd en rekke
andre poster, herunder iser pengeinstitutternes udlandsstilling, som viste en stigning pd
14 miakr. Staten fortsatte med at indfri udenlandske 1in, og de samlede offentlige kapi-
talbevagelser indebar en kapitaleksport pd 6 mia.kr. P4 trods af et betalingsbalanceover-
skud pa godt 7 mia.kr., faldt valutareserverne derfor med 4 mia.kr.

Det store nettosalg af kroneobligationer tif udlandet i de sidste par ar er sket sideleben-
de med en betydelig indsnazvring af forskellen mellem den danske og den tyske obliga-



Kroneobligationssalg og rentespeend over for D-mark Figur 3
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tionsrente, jf. figur 3. I 1989 var nettosalget af kroneobligationer ved en renteforskel
pi ca. 3 pet. gennemglende negative. Billedet skiftede markant i 1990, hvor nettosalget
blev sterkt positivt, selvom renteforskellen indsnevredes. Dette dbenbare skift 1 forvent-
ningerne skal ses i sammenhxng med et kraftige fald i den danske inflationsrate, der i la-
bet af fordret 1990, for forste gang i artier, kom ned pd tysk niveau.

Likvidiretsuduiklingen

Pengeinstitutterne har gennem de seneste maneder haft et nettotilgodehavende 1 Natio-
nalbanken pd omkring 10 mia.kr. Statsfinanserne har 1 perioden august - oktober veret
likviditetsmessigt neutrale, idet salget af statspapirer 14 pd linie med statens bruttokasse-
underskud fraregnet afdrag pa den udenlandske statsgzld. For dret som helhed forventes
en vis likviditetsopsugning via statsfinanserne til neutralisering af den likviditetsudvidel-
se, der fandt sted i forbindelse med Postgiroens omdannelse til GiroBank.

Siden drets begyndelse er pengeinstitutternes likviditet blevet foraget med 14 miake.,
farst og fremmest som folge af Nationalbankens keb af valuta 1 markedet. Valutakebet
kan i store trek henfares til afvikling af de terminsforretninger, Nationalbanken indgik
med pengeinstitutterne i sommeren 1990.

Ved auktionen over skatkammerbeviser den 26. september solgtes for 15,7 mia.kr. no-
minelt eller lidt mere end det belgb, som blev indfriet fra markedet. Medregnet labende
salg siden da, cirkulerede der pr. 15. november skatkammerbeviser for 49,1 miakr.,
hvoraf 15,5 mia.kr. er 3-maneders beviser, 16,6 mia.kr. 6-maneders beviser og 17,1
mia.kr. 9-maneders beviser.

Pengeinstitutternes balancer

Kroneudldnene er i de seneste maneder steget forholdvis konstant med en drsrate pd
4-6 pct. En stor del af denne stigning kan henferes til kroneudlin via pengeinstitutter-
nes udenlandske enheder. Derimod har pengeinstitutternes beholdning af kroneobliga-



tioner udvist et fald, og den indenlandske pengeskabelse er fortsat nogenlunde uendret i
forhold til samme maned sidste r.

Renset for sesonmassige udsving er pengemangden kun steget svagt gennem tredje
kvartal, og ar-til-dr stigningstakten faldc derfor tilbage til et niveau pa 7-10 pet. efter en
midlertidig stigning 1 maj og juni.

Pengeinstituiternes balvdrsregnskaber

Finanstilsynet udsendte i september hovedtal for pengeinstitutternes halvdrsregn-
skaber, der 1 international sammenligning bekrafter danske pengeinstitutters gode solidi-
tet. Pengelnstitutternes gennemsnitlige solvensprocent 3 siledes godt 1 pct. over lovens
minimumsgrense pi 10 pet. Det samlede halvarsresultat for skat androg for sektoren
som helhed nasten 3% mia.kr., trods tab og hensettelser pa godt 5 miakr. Til sammen-
ligning udgjorde sektorens samlede egenkapital knap 70 mia.kr., og egenkapitaiforrent-
ningen 13 sdledes pd drsbasis i overkanten af 10 pct. Resultatet er dog pavirket af kurs-
gevinster pa verdipapirbeholdningerne som folge af de generelle kursstigninger gennem
ferste halvir.



Industrieksportens markedsandele

v/Anders Mealler Christensen, @konomisk-Statistisk Kontor

Siden 4rsskiftet har Nationalbanken beregnet kvartalsvise indeks for udviklingen i
markedsandelene for den danske industrieksport. I det folgende redegares for de meto-
der, der anvendes, og for de resultater, der er fremkommet.

Ekspore- og importoplysninger

Markedsandele beregnes som forholdet mellem den danske eksport og andre landes
import. Det er derfor n@dvendige at arbejde med en ensartet afgrensning af varegrup-
perne i henholdsvis den danske eksport og andre landes import.

Der er reelt ingen valgmuligheder i den lgbende statistik med hensyn til vareopdelin-
gen af de andre landes import. Afgreensningen af den danske eksport mé derfor tilpasses
de internationalt anvendte definitioner?).

I Danmarks Statistiks minedlige opgorelser at Danmarks udenrigshandel anvendes
hovedsageligt nationalt tilpassede definitioner. I opgerelsen af udforslen efter produk-
tionsgrene omfatter industriprodukter siledes en rekke industrielt forarbejdede land-
brugs- og fiskerivarer ({.eks. sukker, al, fiskekonserves og smakager), som internationalt
ikke placeres blandt industrivarer.

Ved beregningen af markedsandele er eksporten af industrivarer begraenset til 88 pct. af
den szdvanlige opgarelse af industriprodukter i udenrigshandelsstatistikken. Det er dog
fortsat en meget stor del af den samlede danske eksport, som indgir, nemlig 63 pct. af
den samlede vareeksport ekskl. skibe mv. og 47 pct. af den samlede eksport af varer og
tjenester.

Oplysninger om andre landes import opgjort 1 dollars offentliggeres af OECD, men
stammer fra de nationale statistikmyndigheders indberetninger i henhold til den fzlles
definition af varegrupperne. Processen medforer nogle {3 maneders forsinkelse meflem
offentliggerelsen af danske handelstal og beregningen af markedsandelene for samme
periode.

Det er en ofte tilbagevendende kilde til usikkerhed, at enkelte landes varefordelte
import forst foreligger nogen tid efter den samlede. I sidanne tilfzelde kan det vere ned-
vendigt at skenne over det seneste kvartals import af industrivarer ved hjelp af landets
samlede import, en beregning der normalt kun giver beskedne fejl.

1} Industrivarer afgrenses som SITC-kapitlerne 5 til 9. Dog medtages SITC79, som domineres af skibe, ikke i den danske eks-
port. Herved undgis det, at denne steerks fluktuerende eksport pdvirker resultaterne, men pa bekostning af en fuldsteendig
overensstemmelse mellem definitionen af industrivarer 1 den danske eksport og andre landes import. Ekspertoplysainger-
ne stammer fra Danmarks Statistiks tidsseriebank, DSTB (37 oplysainger pr. land pr. maned), mens andre landes im-
portoplysninger stammer fra OECD’s publikation Monthly Statistics of Foreign Trade.



Industrieksport og markedsandele pd storre eksportmarkeder i 1990

Eksport
Modtagerland y Mgrkedsandef
Milliarder kroner l Procent af total 1 procent

Tyskland ... 26,4 20,0 1,6
SWETIZE . oot e 18,5 14,0 6,9
England ..o 12,4 9,4 i1
NOIZE e 9,6 7.3 7,1
Frankrig ... ... .o i 7.4 5,6 0,6
USA .+t 6,9 5.2 0,3
Holland ... oo 6,7 5,0 1,2
Finland ... ..o 4,7 3,5 36
Ttalien . e e 3,9 2,% 0,5
Belgien ... 3,0 23 0,5
Japan ..o 2,6 2,0 0,4
Spamien ... ..o 2,6 1,% 0,7
T 1,7 1,3 07
Andrelande .. ... ... .. i 25,8 19,5 .

Talt cove i s 132,0 100 .

Safremt man er villig til at acceptere denne moderate usikkerhed, er det oftest muligt at
beregne markedsandelene 4-5 maneder efter udgangen af et kvartal.

Markedsandele

Efter omregning af eksport og import til felles valuta kan den danske eksport af indu-
strivarer til et givet land sammenholdes med landets import. Denne beregning af mar-
kedsandele viser siledes den danske andel af det pigzidende lands import af industri-
varer. Betragtet over tiden viser markedsandelene dermed, hvorledes dansk eksport
klarer sig i forhold til andre landes eksport til det pigeldende marked, men belyser ikke,
hvorledes dansk industri klarer sig i forhold til landets egne producenter.

Tabellen viser niveauet for de danske markedsandele pa de markeder, for hvilke bereg-
ningen udferes.

De nzre markeders meget store betydning fremgdr tydeligt, ligesom der kan anes en
tendens til, at sprogomridet har en direkte indflydelse pa strukturen i handelen.

Udwviklingen

Markedsandelene pé de 13 markeder beregnes som tidligere naevnt pa kvartalsbasis, sa
det er muligt at folge udviklingen med korte tidsintervaller. Herved fremkommer et for-
holdsvis flimrende billede, idet der stort set altid optreeder en del afvigelser fra en generel
tendens.

For at fi et samlet billede beregnes der et indeks for den sammenvejede udvikling :
markedsandelene pa de 13 markeder. Som vagte anvendes hvert markeds relative betyd-
ning for dansk eksport 1 basisiret. Beregningerne starter i 1988, der er valgt som basisar.
P4 hver af de anforte markeder beregnes et indeks for markedsandele med den gennem-
snitlige markedsandel 1 1988 lig 100. Det er disse indeks, som sammenvejes med den rela-
tive eksportfordeling 1 1988 som vaegte.

Resultater af beregningerne fremgdr af figur 1. Der kan lagttages et fald igennem



Figur 1 Industrieksportens markedsandele
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1988, hvorefter markedsandelene styrkedes i labet af 1989, en udvikling der er fort-
sat i 1990 og ind i 1991, Den danske industrieksport ligger nu pa et niveau, der er godt
10 pct. hajere, end det ville have veeret tilfzeldet, hvis markedsandelene 1 1988 fortsat var
geldende.

Fremgangen 1 markedsandele i forhold til 1988 har iseer veeret stor i Tyskland, Sverige
og Finland (omkring 20 pct.), mens der har varet en beskeden tilbagegang pd mar-
kederne i Frankrig, [talien, Belgien, Spanien og Japan (op til 5 pct. fald). I de avrige lande
har der vzret fremgang, men mere moderat end i de lande, hvor det er gaet bedst. Det
bar nok praciseres, at en stigning pa 20 pct. 1 indekset for den tyske markedsandel bety-
der, at den absolutte markedsandel er oget fra ca. 1,5 pet. 1 1988 il ca. 1,8 pet. i forste
halvir 1991. Der er rigelig plads til en yderligere styrkelse.

Siden foraret 1990 har vaeksten 1 industrieksporten varet moderat. Eksporten til Tysk-
land er steget voldsomt, godt 35 pet. fra farste halvar 1990 til forste halvar 1991, mens der
har varet et mindre fald i eksporten til alle avrige lande under ét. Markedsandelsbereg-
ningen viser, at det ikke skyldes, at eksportererne har koncentreret sig om det tyske mar-
ked og ladet de ovrige markeder ligge. Arsagen til den ujeevne eksportudvikling er, at
aktivitetsniveauet har veret svagt eller vigende i de fleste andre lande end Tyskland. Det
kan eksemplificeres ved, at den danske eksport af industrivarer til Sverige 1 frste halvar
1991 var 3 pct. lavere end dret for, men da den samlede svenske import af industrivarer er
faldet med godt 10 pet. omregnet tif danske kroner, er de danske eksportarers markeds-
andele folgeligt eget med 7-8 pet.
Fortolkningsproblemer

Der er visse problemer ved de beregnede indeks. Der kan optrade nogle kortsigtsfluk-
tuationer som falge af transporttid mv. 1 den udstrekning, importlandet placerer impor-
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ten pa et andet tidspunkt, end eksporten fra Danmark registreres. Da importen i de andre
lande opgwres inklusive transport- og forsikringsomkostninger, vil niveauet for markeds-
andelene have en tendens til at vaere for lavt, men det vil nappe pavirke udviklingen over
tid nevaeverdigt.

[ visse henseender er det et alvorligere problem, at beregningerne foretages for indu-
strivarer under ét. Da der er forholdsvis fa af de stzrkt konjunkturfelsomme produkter i
den danske eksport, vil der vaere en tendens til, at de beregnede danske markedsandele
for industrivarer oges under en international lavkonjunktur og falder under en inter-
national hejkonjunktur. Tendensen er dog ikke sterkere, end at de danske markeds-
andele i Tyskland som navnt er eget kraftigt under den tyske hajkonjunkeur knyttet til
genforeningen.

Endvidere skal det praciseres, at markedsandelene opgeres 1 verdi og dermed ikke 1
mangder eller faste priser.

Beregningerne afviger pa nogle punkter fra Finansministeriets beregninger, som offent-
liggeres 1 Finansredegerelserne. Det er 1 Nationalbankens beregninger tillagt stor vagt, at
de er s3 aktuelle som muligt, hvilket udelukker en beregning af markedsandele pa et
meget detaljeret vareniveau og dermed muligheden for at afdekke, i hvilken grad for-
skydninger i efterspargslen mellem forskellige typer af industrivarer er rsag til @ndrin-
ger 1 markedsandelene for industrivarer under ét. Disse varesammensaztningseffekter er
dog normalt forholdsvis beskedne. En nok vasentligere forskel er, at den danske eksport
af Finansministeriet opggres pa grundlag af importlandets importstatistik. Erfaringerne
viser, at der kan vare betydelige forskelle pd eksport- og importlandets opgerelse af en
principielt set identisk handelsstrem. Hvis markedsandelene skal beregnes med den
pnskede aktualitet, er der ikke andre muligheder end at anvende den danske statistik for
den danske eksport. En gevinst herved er under alle omstendigheder, at det sikrer konsi-
stens mellem markedsandelsberegninger og den danske handels- og betalingsbalancesta-
tistik.

Udviklingen i et lengere tidsperspektiv

Beregningen af markedsandele har i ajeblikket 1988 som start- og basisir. Det afspejler,
at det primaere sigte har varet at give en hurtig belysning af de szrlige forhold, som den
forskelligartede konjunkturudvikling i Tyskland og i andre lande 1 199C og 1991 har
medfert. Det er muligt med et forholdsvis behersket forbrug af ressourcer at fore indek-
sene tilbage til 1984, men beregningerne er ikke ferdige endnu.

Det ses af tabellen, at sterstedelen af den danske eksport selges til markederne i
Europa. Nogenlunde tilsvarende forhold gpr sig gzldende for de andre europaiske lan-
des eksport af industrivarer. Ved at sammenholde den danske eksport med de andre
vesteuropiske landes eksport opgjort 1 fzlles valuta fremkommer dels en strempil for
udviklingen i markedsandelene, dels en beregning af betydelig selvstzendig interesse, idet
den viser, om industrieksporten er giet bedre eller darligere end andre sammenlignelige
landes, nir alle omsveb med hensyn til vare- og landeeffekter tages bort, hvilket er det
mest relevante ved vurderinger over en lidt kengere tidshorisont.

I figur 2 ses resultatet af denne beregning af relativ eksportudvikling siden 1975. For de
seneste dr genfindes monstret fra figur 1. Nok s interessant er det, at den danske eksport
af industrivarer siden 1980 er vokset mellem 15 og 20 pct. mere end eksporten fra de
andre europziske lande.

Dette forhold dokumenterer tydelige, at den tilpasning, der har fundet sted i det danske
omkostningsniveau, ogsa har biret frugt i form af en langt gunstigere eksportudvikling
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og dertil knyttet aktivitet i konkurrencesektoren end i de svrige vesteuropziske lande.
Tilbagegangen i 1988 - og milt ved drsgennemsnit ogsd i 1989 - skal tilsvarende ses 1 sam-
menhzng med den stzrke omkostningsvakst, der fulgte overenskomsterne 1 1987,

Konklusion

Mod at give kb pa detaljerede anatyser er det muligt med en moderat tidsforsinkelse
at folge udviklingen i markedsandelene for den danske cksport af industrivarer pa de
storste markeder. Beregningerne viser, at den danske industrieksport nu er godt 10 pet.
hejere end svarende til fastholdelse af markedsandelene fra 1988. Fremgangen er bredt
funderet, men stzerkest i Tyskland og 1 de nordiske lande.

Den meget forskelligartede udvikling i eksporten til Tyskland og tl den evrige verden
skyldes ikke, at eksportorerne i nogen storre grad har omdirigeret deres eksportindsats
fra andre markeder il det tyske marked, men er et resultat af, at der siden foraret 1990
har varet en stagnerende eller vigende aktivitet 1 de fleste lande bortset fra Tyskland.

Som folge af den tilpasning af det danske omkostningsniveau, som har fundet sted, er
der udsigt til, at markedsandelene ikke blot kan fastholdes, men oges yderligere, sifremt
stigningen i omkostningerne kan holdes pd niveau med, eller helst i underkanten af,
omverdenens. Det indebzrer, at der kan, og pd lzengere sigt vil, finde en holdbar nedbrin-
gelse af ledigheden sted. Jo flere lande, der holder indbyrdes faste valutakurser, jo vig-
tigere bliver moderate omkostningsstigninger for en positiv udvikling i realindkomst og
beskzefrigelse.
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Valutakursnoteringen 1 Danmarks Nationalbank

v/Bent Andersen, Arbitragekontoret

Fra og med den 1. oktober 1991 opherte den daglige valutakursnotering i Danmarks
Nationalbank.

Valutakursnoteringen var af meget gammel oprindelse, idet en officiel valutakursnote-
ring blev indfort allerede i 1787. Mens det tidligere havde varet Den Kongelige Berskom-
misser, der pi grundlag af meglernes oplysninger havde indgivet kursen til Politikam-
meret, blev valutakursnoteringen nu lage i heenderne pd en serlig noteringskomite valgt
af og blandt Kobenhavns grosserere. Valutakursnoteringen foregik 2 gange om ugen, tirs-
dag og fredag.

Under de vanskelige pengeforhold 1 begyndelsen af 1800-tallet, grundet handelskrise
og ogede militere udgifter, faldt valutakursnoteringen vaek, men blev igen indfart ved
Plakat af 2. maj 1811. Samtidig indtrddte en af direktarerne i Det Kgl. Bank-Comptoir
(statens bankkontor) i kursnotermgskomlteen ,for sd vidt muligt at forebygge urigtig-
heder i bestemmelsen af kursforholdet ....”%. P4 det tidspunkt noteredes alene kursforhol-
det over for Hamburger Banco. Fra oprettelsen af Nationalbanken i 1818 havde en af
bankens direktarer szde 1 komiteen.

Fra 1848 kom det engelske pund il - 1 begyndelsen anvendte man dog kun den 1 Ham-
burg sidst noterede kurs. De noterede kurser var fortsat gennemsnitskurser pa basis af
vekselmaglernes oplysninger om hvilke kurser, man havde handlet ¢il. Safremt der ikke
havde varet en fornaden omsztning, fastsattes kursen efter komiteens skon. Minimums-
omsxtningen var 200.000 mark og 5.000 pund.

Selv om de noterede valutakurser efter loven skulle afspejle allerede afsluttede forret-
ninger, gik udviklingen mere og mere i den retning, at det blev Nationalbanken, der
alene fastsatte kurserne. Grunden herul var, at vekselforretningerne i stadig hgjere grad
gik over fra vekselmzglerne til banker og bankiers. Kursen blev op imod 1880 sat pd
den made, at Nationalbankens direkter den pagzldende dag meddelte kursnoterings-
komiteen, hvilke kurser Nationalbanken enskede sat.

Ved bekendtgarelse af 6. november 1880 @ndredes grundlaget for kursnoteringen radi-
kalt. Hidtil var der som sagt kun noteret ,,historiske kurser” for mark og pund og kun
for korte veksler (10-dages og 3- maneders—veksler) Nu indfertes notering af a vista kurser
for mark og pund og tillige for pariser franc, belglske franc og hollandske gylden. Det
bestemtes, at kursnoteringen skulle foretages pd grundlag af anmeldelser fra banker og
bankiers om de kurser, hvortil de den samme dag forpligtede sig til at handle. Der var
dog ikke nogen pligt til at indsende anmeldelser. Antallet af noteringsdage i ugen blev
siden gradvist udvidet, og i 1915 foregik noteringen dagligt. Ogsa antallet af valutaer blev
udvidet. Noteringen af veksler faldt bore 1 1914.

Valutakursnoteringen, som hidtil havde fundet sted pa Bersen, ophevedes i begyndel-
sen af 1930%rne i kelvandet pd ophzvelsen af guldindleseligheden i september 1931 og
indferelsen af valutareguleringen, som blev varetaget af Nationalbanken. Da der ikke
lzengere var et marked med deltagere, som kunne tage positioner - og med overgan-



13

gen til bilaterale betalingsoverenskomster i 193C’erne - var det naturlige, at myndig-
hederne (Nationalbanken) ensidigt fastsatte de valutakurser, som skulle benyttes ved kab
og salg. Selv under den tyske beszttelse fortsatte Nationalbanken med at notere valuta-
kurser.

I maj 1953 traf 8 centralbanker i Europa, herunder Danmarks Nationalbank, aftale om
at handle de pagzldende landes valutaer p grundlag af udbud og eftersporgsel, dog med
begreensninger i udsvingene pa ca. % pct. over eller under en middelkurs. Baggrunden for
Danmarks deltagelse var 1 gvrigt lidt tilfeldig, idet en af Nationalbankens direktarer i
begyndelsen af maj 1953 under et besog i Stockholm erfarede, at Sveriges Riksbank del-
tog i droftelser med Bank of England om at indtrede i en sidan aftale, der skulle traede 1
kraft den 18. maj 1953. Nationalbankens direktion vedtog pd denne baggrund at sage
Danmark tilsluttet aftalen, og Handelsministeriet blev inddraget. P2 et ministermade
den 11. maj 1953 blev Nationalbankens beslutning om tilslutning til aftalen taget til
efterretning. Nationalbanken kontaktede herefter Bank of England, der meddelte, at der
ingen principielle indvendinger var mod dansk deltagelse, men at det teknisk ikke var
muligt.

Alle problemer blev dog lest, og Danmark deltog fra begyndelsen. P4 denne baggrund
genoplivedes valutamarkedet i Danmark, og Nationalbanken nedsatte en noterings-
komite bestdende af 1 representant for hver af de 3 sterste banker, 1 reprasentant for
Andelsbanken, 1 representant for mindre banker i Kebenhavn, 1 repraesentant for min-
dre banker i proviansen og 1 repraesentant for vekselererne.

Hermed overgik man fra Nationalbankens ensidige fastsettelse af valutakurser tl en
valutakursnotering med deltagelse af de storre valutahandlere, hvor kurserne blev fastsat
pa markedsvilkdr. ] henhold til Handelsministeriets valutabekendtgerelse skulle de note-
rede kurser altid danne grundlag for kursfastsettelsen ved kunders keb og salg af
valuta til samtidig levering. Bestemmelserne om, at de noterede kurser var bindende over
for kunder, blev dog efterhdnden undergravet af forskellige forhold. Vigtigst var forment-
lig udviklingen af de moderne kommunikationssystemer, som gjorde, at valutaer inter-
nationalt blev handlet dagen igennem til skiftende priser samtidig med, at der blev storre
usikkerhed om den fremtidige kursudvikling ~ iseer efter at fastkurssystemet brad sam-
men 1 begyndelsen af 197C%rne. Dette betad ogsd, at erhvervslivet i langt hojere grad
havde interesse i valutakursforhold. Forbud mod at handle pd andre kurser end de pa no-
teringen fastsatte blev omgdet bl.a. gennem korte terminsforretninger (helt ned til 3
dage), hvor der var fri kursfastsettelse. Bestemmelsen om obligatoriske valutakurser blev
derfor lempet i maj 1981 i forbindelse med revision af valutabestemmelserne. Ved rest-
liberaliseringen af valutabestemmelserne i efterdret 1988 forsvandt regelseettet helt. Valu-
takursnoteringen i Nationalbanken fortsatte dog i uzndret form, og selv om der ikke
lzengere var regler for anvendelse af noterede valutakurser ved forretninger i pengeinsti-
tutterne, vedblev disse med at anvende noteringskurserne ved mindre kundetransaktio-
ner.

1 fordret 1990 medforte strukturendringer i pengeinstitutsektoren, at valutakursnote-
ringen i Nationalbanken blev vasentligt forandret. Dannelsen af de to megabanker -
Den Danske Bank og Unibank - indebar at Kjsbenhavns Handelsbank, Privatbanken,
Den Danske Provinsbank, Sparekassen SDS samt Andelsbanken gled ud. Tilbage var
reprasentanter for Den Danske Bank, Unibank, Bikuben, Hafnia Erhvervsbank, Ama-
gerbanken, Citibank og Chase Manhattan Bank. Sidstnzvnte to banker opherte siden
med vatutahandel med andre banker og trak sig ud af noteringen. Omsztningen pa
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noteringen faldt derfor betragtelige, og dette forhold sammen med den teknologiske ud-
vikling, der havde fundet sted, gjorde, at noteringsformen matte anses for at have mistet
sin betydning.

Noteringen opharte derfor fra og med den 1. oktober 1991. I stedet for har National-
banken siden da offentliggjort et szt valutakurser, der afspejler markedskurserne. De
offentliggjorte kurser baseres i videst muligt omfang pa de kurser, som dagligt udveksles
meflem et stort antal centralbanker kl. 11.3C. Der offentliggores kurser for de samme
valutaer som hidtil, dvs. EF-valutaer, de nordiske valutaer, US-dollar, canadiske dollar,
japanske yen, schweizerfranc, estrigske schilling og ECU. Herudover offentliggares kur-
ser pa australske dollar og newzealandske dollar. Som hidtil beregnes ogsa en SDR-kurs
baseret pa kurserne pd de underliggende valutaer. Valutakurserne offentliggares daglige
gennem de internationale pressebureauer og bringes derfor i de fleste aviser. Der sker
ogsd offentliggarelse via de elektroniske informationssystemer (Reuters side DKNF og
Telerate side 1017) samt via Tekst'TV. En oversigt over den seneste maneds valutakurser
bringes i Nationalbankens finansielle manedsstatistik, og som hideil vil der blive bragt en
oversigt over valutakurserne 1 Nationalbankens arsberetning.

I forbindelse med opharet af valutakursnoteringen tilkendegav Finansradet over for
Nationalbanken, at pengeinstitutterne indtil videre ved afregning af mindre betalinger
vil basere sig pa de af Nationalbanken offentliggjorte valutakurser i stedet for de hidridige
noteringskurser. Pengeinstitutterne har dog ikke pligt til at anvende disse kurser.
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Nationalbankens pressemeddelelse af 15. august 1991

P34 baggrund af renteudviklingen i en reekke europziske lande forhajes renten for pen-
geinstitutternes lintagning og indskud i Nationalbanken med ¥ pet. til 10 pet. for trek
pé folio og 9% pct. for indskud pd folio med virkning fra den 16. august 1991. Diskon-
toen forhajes ligeledes med ¥ pct. til 9% pct.

Udviklingen i dansk gkonomi har i den seneste tid muliggjort en betydelig indsnzev-
ring af renteforskellen over for bl.a. Tyskland. Da udviklingen pd valutamarkedet viser,
at det ikke for tiden er muligt at have lavere renteforskel, er en tilpasning til hajere rente
i Tyskland imidlertid nedvendig.
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Nationalbankens pressemeddelelse af 18. oktober 1991

Renten for pengeinstitutternes lintagning og indskud 1 Nattonalbanken nedszttes med
Y5 pet. til 9% pet. for trek pd folio og 9 pet. for indskud pd folio med virkning fra man-
dag den 21. oktober 1991. Diskontoen nedszttes ligeledes med ¥ pet. til 9 pet.

Rentenedszttelsen ma ses pa baggrund af den fortsat svage danske konjunkturudvik-
ling og er muliggjort af faldet 1 de lange renter i Danmark og udlandet. Neds=ttelsen vil
bringe de korte danske renter pé niveau med de korte renter i en rekke andre EMS-lande.
Ogsd den seneste tids betydelige salg af danske obligationer og statsgzeldsbeviser til udlan-
det taler for en rentenedszettelse.
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Nationalbankens vigtigste aktiver og passiver 1

Altiver Passiver
Danmarks
internationale
likviditet?)
Obligs- Seddel- Il
Ultimo?) Netto- Udlin®}¥) tioner o8 Indlén?)s) ;: ans- Staten
fordringer og aktier®) mesln r,l-) evser
Guld pa ud- oms
landet
m.
Millioner kroner
1980. ...t 5741 19 692 2 589 11 876 14 151 1273 . 14 024
198100t 4759 18 379 2 836 10 806 15288 1642 . 6744
19820t 5663 18 687 8255 10707 15 939 930 . 9 268
1983 .......ivt 6137 35133 8 049 14 657 17 045 571 . 22 496
1984 . ..ot 5661 33969 11 692 11521 18 716 2 507 . 16 675
1985. ...l 4772 48 716 26 196 13 760 20155 2562 23816 21 349
1986. ... .. it 4675 31189 42 875 23 880 21339 767 7 907 50 990
1987 ool 4 858 59511 18 319 24 189 22 809 1403 — 59971
1988 ... il 4595 71 644 1712 26911 23 870 7 865 . 44 138
1989 ...l 4340 40 564 19 536 32431 25 045 8977 . 34 504
1990 ... 3720 59 599 6246 37717 26 983 13114 . 38 405
1988 Marts. ...... 4 858 65796 5659 23950 21999 2137 . 52 383
Juni........ 4891 75136 1839 24181 23200 7748 . 50 274
Sept. ....... 4 890 74 487 1777 24 165 22383 15 429 . 41 429
Dec......... 4903 67 378 1755 24173 23 870 7 822 . 39 075
1989 Jan. ........ 4612 72332 1483 26 867 22 450 10 010 . 37 674
Feb......... 4613 69 455 1573 26 840 22201 7727 . 36 366
Marts....... 4614 59 387 3026 27 658 22 697 2 680 . 38 015
April ....... 4 624 59 229 1729 26818 23772 4 965 . 31784
Maj ....... 4 625 56 886 899 26 873 23293 10926 . 22 823
Juoi ........ 4 628 57 584 2106 26 958 24 681 2926 . 31439
Juli ool 4 634 57 231 2 486 26 981 23 887 3129 ® 31260
Aug....... 4 638 53 83% 103t 28 490 23 384 9103 . 21 657
Sept. ....... 4 641 5101% 2018 29 583 23530 5160 ® 24912
Okt......... 4688 33901 17 963 31174 23184 6256 . 23 662
Nov. ....... 4698 43 688 16 536 31334 23775 6377 . 30965
Decoovnnnnt 4699 43 880 19 541 33193 25045 8 976 . 32215
1990 Jan. ........ 4372 40723 17 238 34 230 23 625 10 682 . 29 839
Feb. ........ 4 374 41 592 15 662 33 437 23 442 10023 e 29 295
Marts....... 4377 54 938 6399 33077 24 046 9677 . 35765
April ... 4 460 53 924 8299 35133 25 264 12 168 . 33 745
Maj ........ 4 462 53 482 6113 35048 25433 11570 . 31160
Juoi........ 4463 57719 5721 35489 26 460 11 528 . 34714
Juli ... 4539 61 160 6 657 38 540 25677 14112 . 39 965
Aug......... 4541 60 476 5132 37743 25003 12914 & 38545
Sept. ....v.. 4542 60 758 2392 39713 24933 15873 . 35333
Oktoovvniin, 4501 61 059 379% 38358 24 814 15 497 . 35714
Nov. ....... 4503 61373 2935 36 185 25 605 21 337 s 25799
Dec......... 4505 61 961 6290 38133 26983 13 170 . 38405
1991 Jan. ........ 3758 56 266 6391 36 610 25255 12 Ce4 . 35795
Feb, ........ 3764 54 254 6337 36 496 25277 10 270 . 34932
Marts....... 3769 54292 4 449 37 989 26736 11 524 . 32724
April ... ... 3790 54 608 3125 30977 28 092 6721 e 27 268
My ........ 3795 53 933 3291 31977 26 796 11242 . 24 015
Juni ool 3796 51 566 3802 33425 27 486 20910 . 13 117
Juli ool 3 866 48 218 4 482 32248 27 173 15 561 ® 14 347
Aug........ 3856 46 937 4 467 32 266 26 678 11 948 ° 16 959
Sept. ....... 3858 47 278 4030 34 900 26 186 16 306 . 15782
9 Arstallene er statustal, mens minedstallenc er balancetal. 3) Inklusive genkebsforretninger. Fra og med august 1989 modsvares
%) Danmarks internationale likviditet er specificeret pd side 2. genkebsforretninger af uforrentede indskud pi genkebskoati i
3} Pengeinstitutternes mellemvarender med Nationalbanken er spe- Nationalbanken.
cificeret pd side 14. ¢} Inklusive genkabskonti.

1) Inklusive udlin vedrerende kontantdepoter.



2 Danmarks internationale likviditet

Mia.kr.
ULTIMO MANEDEN
80 80
60 60
40 L 4 f 40
20 20
1981 1982 1883 1984 1985 1986 1987 1988 1089 1990 1991
B ok Seerlige R Danmarks Danmarks
Guld- Fordringer ur:lpims ¢ | teknings f.s’l?ve_ inter- Forpligeelser inter-
behold- pé ¥ huda— rettigheder st ng nationale over for nationale
Ultimo") ning udlandet e(r%CeL%r iIMF c?gc;Fgr likviditet udlandet likviditet
(SDR) (brutto) (netto))
Millioner kroner
1980......... 5741 15 981 2 336 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 41270
1984......... 5661 27 190 3234 1747 2368 40 200 570 39630
1985......... 4772 41328 4194 1759 2040 54 093 605 53 488
1986......... 4675 33562 392 1862 1143 41634 5770 35 864
1987, ..., 4 858 54 078 3777 1301 1065 65 079 710 64 369
1988......... 4595 59 063 10 454 1542 2 167 77 821 1582 76 239
1989......... 4340 33 180 4625 1850 2213 46 208 1304 44 904
1990, ........ 3720 52707 5200 1246 1807 64 680 1361 63 319
1990 Juli .... 4539 53379 5471 1335 2102 66 826 1127 65 699
Aug. ... 4541 53 117 5462 1360 2014 66 494 1477 65017
Sept. ... 4542 52 969 5472 1360 2014 66 357 1057 65 300
Okt ... 4501 53 882 5043 1322 2014 66 762 1202 65 560
Nov. ... 4503 54 698 5042 1317 1918 67 478 1602 65 876
Dec..... 4505 55 045 5041 1317 1918 67 826 1360 . 66466
1991 Jan. .... 3758 48 714 4 895 1719 1905 60991 967 60 024
Feb..... 3764 46 511 4897 1691 1905 58768 750 58 018
Marts. .. 376% 46 933 4900 1677 1905 59 184 1123 58 061
April ... 3790 47 411 4531 1645 2282 59 659 1261 58 398
Maj ... 3795 46 481 4531 1676 2170 58 653 925 57728
Juni ... 3796 44 258 4522 1 660 2170 56 406 1044 55362
Juli..... 3 866 41552 4082 1544 2 086 53130 1046 52084
Aug. ... 3856 40 314 4083 1555 2 086 51 894 1101 50793
Sept. ... 3858 40 562 4087 1555 2086 52 148 1012 51136
Anm.: Nationalbankens udenlandske mellemvaerender. mill.kr., i 1982 en forbedring pd 3.436 mill.kr., i 1983 en forbed-
1 Arstallene er statustal, mens minedstallene er balancetal. ring pd 4.471 mill ke, i 1984 en forbedring pd 2.214 millkr, i
?) Danmarks kvote minus fondens beholdning af danske kroner, 1985 en forringelse pa 3.274 mill.kr., 1 1986 en forringelse pa 807
sifremt belabet er positivt. millkr., i 1987 en forringelse pd 1.501 mill.kr., i 1988 en forbed-
%} Karsreguleringer af Danmarks internationale likviditet medferte i ring p& 3.178 mill.kr., i 1989 en forringelse pd 3.675 millLkr. og i

1980 en forbedring p4 4.597 mill.kr., 1 1981 en forbedring pd 2.556 december 1990 en forringelse pd 3.147 millkr.



Middelkurser i Kabenhavn for visse valutaer 3
Gennem- Hojest Lavest G.en_nffm— Hejest Lavest Gennem- Hajest Lavest
snitlig snitlig snitlig
Kroner pr. 100 enheder
ECU SDRY) US-dollar
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
1990......... 787,37 798,00 778,15 838,80 873,45 817,14 618,53 667,60 563,60
1990 4. kvt. .. 790,49 793,00 787,65 825,77 835,32 817,14 575,77 595,70 563,60
1991 L kvt... 791,69 797,40 788,00 831,42 874,80 814,57 587,10 648,20 560,20
2. — . 789,36 794,05 785,15 889,57 921,77 871,58 664,63 702,00 637,40
3. — 793,32 795,80 789,75 901,35 929,13 876,91 674,73 711,75 641,00
Juli..... 794,70 795,80 793,50 913,99 929,13 899,69 691,70 711,75 674,65
Aug. 793,68 795,45 792,45 901,44 921,14 891,36 675,20 701,75 660,60
Sept. 791,41 792,95 789,75 887,40 900,04 876,91 655,67 673,55 641,00
Seerling D-mark Svenske kroner
1988. ... ..., 1197,70 1247,00 1135,70 383,34 386,88 379,35 109,84 112,65 105,27
1989......... 1197,53 1275,45 1060,25 388,84 390,16 385,94 113,40 116,10 105,96
19%0......... 1102,04 1160,70 1039,50 382,89 389,70 379,75 104,50 106,91 101,96
1990 4. kvt... 1121,15 1158,75 1103,50 383,29 387,25 381,10 102,67 103,74 101,96
1991 1. kvt. .. 1122,56 1135,60 1115,30 384,66 385,70 383,50 103,44 105,97 102,41
2. — .. 113573 1148,00 1126,25 383,60 386,83 381,84 106,72 107,57 105,97
3. — 1135,11 1143,80 1123,90 386,48 387,55 385,35 106,46 106,96 105,71
Juli..... 1139,45 1143,8C 1133,90 386,69 387,20 385,99 106,82 106,926 106,65
Aug. 1135,36 1141,00 1130,75 386,65 387,55 385,35 106,48 106,75 106,32
Sept. 1130,08 1137,80 1123,90 386,06 386,34 385,75 106,06 106,38 105,71
Norske kroner Franske franc Belgiske franc
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
199C......... 98,85 100,80 97,60 113,65 114,33 113,00 18,523 18,715 18,398
1990 4, kvt. .. 98,25 98,80 98,00 113,80 114,16 113,36 18,580 18,710 18,515
1991 1. kvt. .. 98,39 98,67 98,25 113,09 113,60 112,65 18,678 18,725 18,620
2. — .. 98,46 99,10 98,10 113,23 113,98 112,61 18,649 18,785 18,565
3 — 98,93 99,27 98,43 113,72 114,15 113,24 18,773 18,815 18,725
Tuli..... 99,13 99,27 98,98 113,94 114,15 113,69 18,787 18,810 18,759
Aug. 98,96 99,20 98,74 113,78 113,95 113,61 18,784 18,815 18,730
Sept. 98,66 98,85 98,43 113,44 113,63 113,24 18,745 18,760 18,725
Schweizerfranc Hbollandske gylden Tralienske kive
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
1990......... 446,16 472,20 424,20 339,84 345,17 337,39 0,5163 0,5214 0,5086
1990 4. kvt. .. 452,87 461,48 448,48 339,90 343,35 338,08 0,5101 0,5121 0,5086
1991 1.kvt... 450,68 462,80 440,40 341,27 342,08 340,15 0,5132 0,5168 0,5113
2. — 451,14 456,50 446,60 340,50 343,40 339,00 0,5168 0,5194 0,5135
3. — 443,97 451,80 439,00 343,00 343,76 342,00 0,5177 0,5202 0,5156
Juli. ... 446,32 450,40 443,00 343,26 343,75 342,68 0,5193 C,5202 0,5179
Aug. 443,80 451,80 441,28 343,11 343,76 342,00 0,5172 0,5187 0,5160
Sept. 441,58 443,30 439,00 342,61 342,93 342,36 0,5164 0,5176 0,5156
Spanske pesetas Japanske yen Irske pund
1988......... 5,782 6,060 5,640 5,2567 5,5225 4,9080 | 1025,41 1035,00 1016,10
1989......... 6,177 6,285 6,000 5,3079 5,6915 4,5960 | 1036,38 1043,10 1023,00
1990. ... 6,074 6,226 5,930 4,2846 4,6155 3,9820 | 1023,56 1032,25 1019,00
1990 4. kve. .. 6,062 6,106 6,014 4,4113 4,6110 4,2565 | 1025,25 1029,85 1022,60
1991 1. kve. .. 6,144 6,188 6,043 4,3936 4,6650 4,2700 | 1025,17 1030,60 1021,65
2. — 6,187 6,220 6,130 4,8060 5,0880 4,6560 | 1026,45 1035,10 1022,00
3. — 6,175 6,212 6,094 4,9426 5,1285 4,8235 | 1033,66 1036,40 1030,%0
Juli..... 6,175 6,205 6,143 5,0157 5,1285 4,8800 | 1034,56 1036,40 1032,95
Aug. 6,193 6,212 6,180 4,9327 5,0890 4,8580 | 1034,07 1036,25 1030C,90
Sept. 6,155 6,202 6,094 4,8729 4,9535 4,8235 | 1032,25 1033,25 1031,50

1) Beregnet pd basis af middelkursen i Kebenhavn pi de valutaer, der
indgar i SDR-kurven.



4 Valutakursudviklingen i forhold til dollar
Pct.

I('ili&:i.EN MNEMSMIT

=5 . o i ey -5
-10 . 1 . ! -10
J F. M A M. L ¥ A S 0O N. D. J F. M A, M. J dJ A s
1890 1991

— ECU - == Sterling
—— Schweizerfranc Japanske yen

Valutakursudviklingen i forhold til danske kroner

| UGEGENNEMSNIT

— D-mark - — - Sterling
—— US-dollar - — - Svenske kroner
—— Norske kroner Japanske yen

Anm.: Figurerne viser, hvor mange procent kursen pa de pageldende valutaer, udtrykt 1 dollars respektive kroner, er 2endret siden 29. decem-
ber 1989.



EMS-valutaernes indbyrdes placering 5

UGEGENMNEMSMNIT

-4

T T AT Tk 0 AT E D N o g TE M VA, M T L e -
1980 1991
Danske kroner Belgiske franc Irske pund
D-mark Hollandske gylden - == Spanske pesetas
Franske franc Italienske lire - — Sterling

Anm.: Figuren viser EMS-valutaernes placering i forhold til midien af de EMS-valutaer, som har udsvingsgrenser pd 2% pet. Pesetas og
sterling, der har veerer omfatter af valutakurssamarbejdet siden juni 1989 respektive oktober 1990, har udsvingsgrenser pa 6 pct. Den
8. januar 1990 ndredes lirens udsvingsgrenser fra 6 pet. til 244 pet.

Den ¢ffektive kronekurs

1980 = 100
UGEGENNEMSNIT

a7 a7
96 96
a5 95
94 94
93 ¢ 93
92 92

1890 1991

Anm.: Fald i indekset er udtryk for en forringelse af kronens veerdi. Indekset er beregnet pd basis af handelen med industrivarer i 1983. Det
gennemsnitlige indeks udgjorde 92,3 £ 1988, 90,21 1989 og 96,3 1 1990. Naermere oplysninger om beregningsmetoden kan fas ved hen-
vendelse til Danmarks Nationalbank, @konomisk-Statistisk Kontor.



6 Registrerede kapitalbetalinger fra og til udlandet

Privat sektor Resi
egi-
Offent- Diseke in . Port I Antazmi Penpe- strerede
fig vesteringer f:fj:.- dntagning Lane ienr;%e Kapital-
sekior’) Indad- Udad- investe- | Virksom- | Privat- IV udlands- Lalt bet?hln gEr
glende giende | ringer?) heder | personer oy stilling?) ralt
Milliarder kroner
Indtegt
1981 ........... 28,1 1,7 0,5 6,7 47,9 0,3 3,8 . 60,9 89,0
1982 ........... 52,2 2,2 0,8 8,1 52,9 0,3 4,0 . 68,3 120,5
1983 ... ..., 51,0 21 1,2 15,9 84,8 0,6 5,2 . 109,9 160,9
1984 ........... 66,9 2.5 0,4 30,1 161,5 0,5 7,0 . 201,9 268,8
1985 ........... 68,3 31 0,9 85,9 193,3 0,4 8,0 . 291,6 3599
1986 ........... 106,1 4,9 0,6 11,0 2249 0,3 9,0 . 350,7 456,7
1987 ... ... 62,0 4,5 1,4 160,5 227.8 0,3 9,7 . 404,2 466,2
1988 ........... 44,1 5,8 0,7 181,7 187,% 1,5 17,4 ® 395,0 439,1
1989 ... .. 43,7 13,6 1,3 136,7 167,8 6,3 25,4 . 351,0 394,7
1990 ... ... .. 57,4 11,7 1,8 2217 1999 249 22,6 . 4825 539,9
1990 1 kvt. ..., 22,9 2,4 0,8 41,5 50,8 2,5 5,4 . 103,4 126,3
2, — ... 11,1 1,5 0,2 56,3 48,4 3,7 4,9 . 114,9 126,0
3. — .. 14,6 3,6 0,6 49,1 452 14,2 5,8 . 118,4 133,0
4. — . 8,7 4,3 0,2 74,8 55,4 4,6 6,6 J 145,8 154,5
1991 1. kvt. .... 6,5 2,3 0,0 79,4 45,0 2,1 7,5 . 136,4 142,9
2. — ... 8,9 2,1 1,2 95,3 52,6 2,3 5,2 . 158,7 167,6
3. — 9,6 1,9 0,5 95,5 45,5 7,4 8,6 . 159,5 169,0
Udgift
1981 ........... 19,2 0,9 1,5 6,2 47,5 0,3 5,0 . 61,5 80,7
1982 ... 26,6 1,0 1,4 9,3 55,6 0,4 6,1 . 73,8 100,4
1983 ... 33,6 1,2 2,1 13,0 79,4 0,7 8,4 . 104,8 138,3
1984 ........... 72,6 2,4 3,0 22,7 139,7 0,6 9,7 ° 178,1 250,7
1985 ... 64,0 1,8 31 71,5 162,6 0,6 11,4 . 251,0 315,1
1986 ..., 69,3 3,6 5,0 128,0 213,5 0,9 10,0 . 361,0 430,3
1987 ... 40,9 3,9 5,5 1357 210,9 0,7 11,9 . 368,6 409,4
1988 ........... 50,0 2,4 5,5 174,6 166,2 0,8 21,4 . 370,9 4209
1989 ... 47,5 5,7 16,1 156,2 156,2 2,3 33,4 . 369,6 4172
1990 ... 49,0 4,2 11,1 204,4 1774 22,0 30,1 . 449,2 498,2
1990 1. kvt. .... 17,8 0,1 5,3 35,4 40,8 0,7 6,8 . 93,1 111,0
2, — ... 13,3 0,6 2,3 45,9 50,1 1,1 6,2 . 106,2 119,5
3. — .. 10,4 1,0 1,7 61,2 41,2 2,1 8,2 . 115,4 125,8
4., — ... 7.5 2,5 1,8 57,8 45,4 18,1 8,8 . 1344 142,0
1991 . kvt. .... 16,0 0,1 1,6 79,8 42,8 2.3 7,6 . 134,3 150,3
20— ... 13,6 0,7 3,6 82,0 51,3 2,5 8,5 . 148,7 162,3
3.— ... 15,5 0,7 2,9 89,0 453 3,8 7,7 . 149,4 164,9
Nettoindtazgt
1981 ........... 8,9 0,8 - 1,0 0,5 0,4 0,0 - 1,2 1,6 1,0 9,9
1982 ... ... 25,6 1,2 - 0,6 - 12 - 27 - 01 - 21 0,2 - 52 20,4
1983 ... 17,4 0,9 - 0,8 2,9 5,4 - 01 - 3.2 5,0 10,2 27,6
1984 ... . ..., - 5,7 0,1 - 2,6 7.4 21,8 - 0,2 - 27 1,1 25,0 19,3
1985 ...l 4,3 1,3 - 22 14,3 30,7 - 0,2 - 34 5,6 46,2 50,5
1986 (...t 36,8 1,3 - 4.4 - 17,0 11,4 - 0,6 - 1,1 - 41 - 11,5 25,3
1987 (.ol 21,1 0,6 - 4,1 24,8 16,9 - 0,4 - 21 - 572 30,5 51,6
1988 ... ...... - 59 3,4 - 4.8 7,2 21,7 0,6 ~ 4,0 5,0 29,1 23,3
1989 ... ..., - 38 7,9 - 14,8 - 19,5 11,5 4,2 ~ 80 8,8 - 98 - 136
1990 ........... 8,4 7,5 - 93 17,3 22,5 2,9 - 75 - 99 23,5 31,8
1990 1. kvt. .... 5,1 2,3 - 45 2,1 10,0 1,8 - 1,4 - 1,8 8,5 13,6
2, — .. =22 0,9 ~ 2,2 10,4 - 1,6 2,6 - 1,3 - 3,1 5,6 3,5
3, — 4,3 2,5 - 1,1 -12,1 4,0 12,1 - 2,4 - 59 - 2,9 1,3
4, — ... 1,2 1,8 - 1,6 16,9 10,0 - 135 - 2,3 0,9 12,2 13,4
1991 Lkvt. .... - 94 2,1 - 1,6 - 0,4 2,1 - 0,2 - 0,1 - 1,0 1,0 - 84
2. — - 4,7 1,4 - 24 13,3 1,3 - 0,2 -34 - 6,8 33 - 14
3, — ... =59 1,2 - 23 6,5 0,2 3,6 0,9 -13,6 - 36 - 95
Anm.: De anforte kapitalberalinger er indberettet til Nationalban- 1) Inklusive Dansk Eksportfinansieringsfonds lintagning i udlandet.

ken - hovedsagelig af valutahandlere - og udger kun en del af 2} Specifikation heraf er anfort p3 side 7.
de i betalingsbalancen anforie kapitaibeviegelser, som ogsé %) Et positivt tal er uduryk for en netwlintagning i udlander. Ud-
omfatter ikke-registrerede lin og kreditter, j£. side 10. landsstiilingen cr specificeret pd side 8.
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8 Pengeinstitutternes udlandsstilling

Aktiver Passiver
Kredit- Andre Kredit- Andre Nk?ito»
Ultimo Udlin institutter | mellem- Talt Indlén?) | institutter | mellem- Lalke astrver
mv. verender mv. vaerender
Milliarder kroner
1981 Dec. ...... 9,4 32,0 3,1 44,6 77 33,8 6,2 47,7 - 31
1982 — ...... 10,4 43,4 2,9 56,7 9,6 43,9 6,0 59,5 - 2,8
1983 — ... 1,0 63,7 3,1 67,7 10,5 58,4 59 74,8 - 70
1984 — ..., 1,4 86,2 3,8 92,1 12,9 79,4 7,2 99,5 - 74
1985 — ...... 1,6 122.4 6,9 130,8 20,2 111,6 11,2 143,0 -12,1
1986 — ...... 25 108,8 12,2 1234 22,6 96,8 14,0 133,5 -10,1
1987 — ...... 2,6 139,1 10,9 152,5 22,3 1194 15,1 156,9 - 43
1988 — ...... 5,2 185,3 13,7 204,2 433 147,6 21,3 2122 - 80
1989 — ... 8,4 2021 28,5 239,0 53,1 178,8 20,5 252,4 -13,4
1990 — ..., 18,9 216,0 385 2735 53,7 202,2 19,1 275,0 - 15
1980 Sept....... 13,8 207,0 35,0 255,8 48,8 189,0 18,7 256,5 - 06
Oke....... 15,5 212,6 40,5 268,5 51,3 194,5 19,5 265,3 33
Nov. ..... 18,1 210,2 38,9 267,2 50,0 199,9 19,7 269,6 - 24
Dec....... 18,9 216,0 38,5 2735 53,7 202,2 19,1 275,0 - 15
1991 Jan. ...... 24,5 2235 39,9 2879 21,1 217,1 53,0 291,2 - 33
Feb. ...... 26,4 247,3 41,5 315,2 21,7 2454 52,4 3194 - 4,2
Marts ..... 29,3 2253 42,2 296,9 22,5 222,9 52,5 2979 - 1,0
April ... 28,4 215,6 46,9 290,9 19,5 213,5 54,1 287,1 3,8
Maj....... 30,9 216,1 49,2 296,2 19,8 2i1,0 54,0 2847 11,4
Junr ... 31,8 228,1 49,8 309,6 19,6 227,5 56,7 303,7 59
Juli.ooo. 33,4 2169 47,7 2980 19,4 208,6 56,1 284,1 13,9
Aug....... 357 2194 47,3 302,4 1%,3 216,2 55,0 290,5 11,9
Sept....... 37,1 208,8 44,5 290,3 22,1 195,9 52,7 270,7 19,6
Anm.: Udlandsstillingen er forskellen mellem balanceforte aktiver er ikke omfatter. Begrebet Udlandsstilling indfertes i oktober
og passiver over for valutaudlendinge. Opgorelsen er baseret 1988.
pd den hervarende virksomhed, og mellemverender med 1) Til og med december 1990 inklusive udstedte obligationer, der
pengeinstitutternes enheder i udlandet er siledes medregnet. herefter indgdr under ,,Andre mellemvaerender”.
Garantier, der indgik i balancen til og med december 1990,
Udenrigshandelen
Import {cif} Eksport (fob)
heraf heraf
Handels-
Varer til e balance
Talt Vaser Brendsels- | forbrag Lakt Landbrugs- | Indastri- Braendsels-
ul stoffer
stoffer mv. | samt per- produkter?) | produkter y
erhvervene : mv.2)
sonbiler
Milliarder kroner
1981 ........... 124,2 67,3 29,7 21,9 113,8 26,4 71,6 3,5 - 10,4
1982 ... 138,9 78,0 30,0 25,9 128,2 31,2 80,7 3.3 - 10,7
1983 ... 148,9 86,0 28,6 29,5 146,8 32,0 91,5 7,2 - 21
1984 ... ... ... 171,8 99,9 30,4 36,3 165,3 35,6 106,7 8.3 - 6,5
1985 ... ... ... 191,6 109,4 32,2 41,5 179,6 37,6 1152 9.4 -12,0
1986 ........... 184,7 111,7 15,8 48,3 171,8 353 1158 5,1 -129
1987 ... ... 1741 105,3 13,2 46,7 175,3 333 118,4 4,9 1,2
1988 ........ ... 174,4 107,7 10,9 45,7 182,4 34,0 124,8 4,5 8,0
1989 ... .. 195,3 117,0 13,7 49,5 205,5 37,9 142,2 6,6 10,2
1990 . ... L. 195,8 116,4 13,2 51,5 16,4 38,8 150,0 7,8 20,7
1990 3. kvt. .. .. 45,7 26,9 3.2 12,6 50,2 10,0 36,0 1,8 52
4, — ... 52,9 30,0 4,1 13,4 58,6 9,9 39,6 2,9 5,6
1991 1. kvt. ... 48,3 28,9 33 13,6 53,5 9,7 37.9 2,2 52
20— ... 52,9 30,4 2,8 14,3 58,5 9,8 40,7 1,9 5,6
- 50,3 27,8 4,3 14,4 55,8 10,1 384 23 5,5
Anm.: Specialhandel, dvs. eksklusive transithandel. Omfatter alene 1) Inklusive ked- og malikekonserves.
det egentlige Danmarks udenrigshandel, herunder det egent-  2) Inklusive nordsgolie fra og med 1983 og naturgas fra og med sep-

lige Danmarks samhandel med Fareerne og Grenland. tember 1984,



Kvantumindeks og bytteforhold i udenrigshandelen 9
1985 = 100
Eksportpriser (enhedsvaerdier) KMVARTALSVIS
Importpriser (enhedsvaerdier)

- Bytteforhold

120 120
. D O . 18 i 1 T~
100 I i S ey B -5 . 100
,/'
BO . 80
60 60
1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1980 1991
Kvantumindeks Indeks for enhedsvardier
Bytteforhold?)
1985=1001) 1985=1007)
Eksport Import Eksport lmport 1985=1001)
1981 ... .. ... 82 80 78 80 97
1982 ... ... 83 82 86 88 98
1983 ... 90 87 90 90 100
1984 ...l %6 93 97 98 99
1985 ... 100 100 100 100 100
1986 ..., 102 108 95 90 106
1987 ... . l.. 104 106 95 86 110
1988 ............ 110 104 94 87 108
1989 ... ... 138 107 100 93 107
1990 ...l 125 111 98 90 110
1988 1. kvt ...... 107 100 o4 87 109
2, - 108 106 94 87 109
3o— 103 98 95 89 107
4, — ... 117 110 9 89 109
1989 1. kvt ...... 111 102 98 93 106
2. — ... 121 110 100 95 106
30— . 112 100 102 94 108
4, — . 124 112 102 93 109
1990 & kve . ... .. 120 110 100 91 109
20— o 123 112 99 89 118
- 120 103 98 90 110
4, — ... 133 115 99 91 108
1991 1 kvt....... 127 112 928 S0 109
2.0 — i 131 115 29 90 110
Juli ... 111 106 101 93 108
Aug. ..., 128 107 99 92 108
Sept. ... 140 114 100 91 110

Anm.: Specialhandel, dvs. eksklusive transithandel. Eksklusive skibe  2) Indeks for enhedsvardierne i eksporien I procent af indeks for en-
og fly. hedsverdierne i importen.
1 Til og med 1984 omregnet af Nationalbanken fra oprindelig basis
1980=100,



10 Betalingsbalancen
Mia.kr.

B Handelsbalance KVARTALSVIS

[ Tienester og renter mv.

—— Labende posterialt

1987 1988 1089 1990 1991

. Uregistre- | Andringer
Regist-rercde regde i Danma%ks
Andre kapital- . i .
Setrans- Rener, lobende Lobende | betalinger?) kapital- linternationale
Handels- 2) Rejser udbytter Crans. " & betalinger®) | likviditet
balance) port (netto) og lign. wan posier
{netto) aktioner?) ialt .
{netro) (netto) ~=forsgelse af passiver
eller
formindskelse af aktiver
Milliarder kroner
1981.......... -11,6 2,9 -0,2 - 13,4 3,0 -12,3 - 99 25 - 4,9
1982......... -11,6 10,1 -0,2 - 18,4 0,9 -19,2 - 20,4 34 - 22
1983 ......... - 33 10,4 0,9 - 18,9 - 18 -12,8 ~-27,6 2.4 12,4
1984......... - 8,4 2,3 0,7 -24,2 49 - 17,8 -19,3 5,4 - 39
1985......... - 149 2,5 -09 -27,0 4,5 - 28,8 - 50,5 4,6 17,1
1986......... - 153 7,5 -29 - 28,0 2.4 - 36,3 -253 5,8 - 16,8
1987......... - 0,9 6,0 - 4,4 -28,2 7,1 -20,3 -51,6 1,3 35,0
1988......... 6,1 6,8 - 4,8 - 28,2 11,2 - 89 -233 57 8,7
1989 ... 10,3 8,4 - 4,5 -31,6 9,3 - 8,1 13,6 6,0 -27,7
1990....... .. 227 9,4 ~22 - 335 14,7 8,1 -31,8 18,3 21,6
1990 2. kvt. .. 5,1 2,3 -0,6 - 86 3,1 1,2 - 35 1,8 29
3. — . 59 24 0,1 - 69 3,1 4,6 - 1,3 2,8 3,1
4. — .. 6,0 29 -08 - 9,4 3,9 2,8 -134 15,0 1,2
1991 1. kvt. .. 52 2,2 -1,0 - 8,8 4,0 1,5 8,4 - 1,6 - 53
2. — .. 5,3 27 0,3 - 9,4 3.4 2,2 1,4 35 - 2,7
3. — .. 57 27 1,4 - 6,6 4,0 7.2 9,5 1,9 - 4,2
Anm.: Tallene for de seneste kvartaler vil siedvanligvis blive revideret.  2) Tnklusive danske skibes fragtindeegter ved fragt af import i Dan-
'} Betalingsbalancen opgeres i modsztning til udenrigshandelsstati- mark.
stikken som generalhandel, dvs. inklusive transithandel. Opgerel- %) Inklusive stotte fra EF's landbrugsfond (FEOGA) samt Danmarks
sen vedrerer riget under ét, siledes at den ogsi afspejler Ferpernes bidrag til dekning af fellesskabernes {inansieringsbehov.
og Gronlands samhandel med udlandet, mens den indbyrdes sam- %) Registrerede kapitalbetalinger til og fra udlandet er specificerer pi
handel mellem det egentlige Danmark, Ferserne og Grenland side 6.

ikke medregnes. Eksport og import er opgjort p3 fob- respektive %) Inklusive fejl og udeladelser.
cif-basis.



Statsfinanserne
(Ifolge statsregnshkab)

Mia.kr.
B Overskud pa drifts-, anlaags- og udidnsbudgettet

771 Nettoudgifter pd kapitalbudgettet

11

25 {26
—— Bruttokasseoverskud
Sken Sken
ol { 0
-25 | ] _55
%
" v |V
) v 'R =
¥ : { Vs
Vi 77
=75 | T 1 -75
— s
A 1 ?j
-100 | 1]
| [/,//; 100
7 j
-125 | ' { =126
£
-150 | -150
1981 1982 1883 1884 1885 1986 1987 1088 1989 1980 1991 1992
Afviklet ved
Overskud Netto- Indenlandsk léntagning
pé drifts-, udgifter Brutio-
anlegs- og pi kasse- .
Finansir udlins- kapital- overskud?) Tk pd [gdenlapdsk
budgertert) budgectet!)2)) Salg al National- Andet’) [dntagning®)
B 3 statspapirer banken
{netto)
Milliarder kroner
1980 ... ... -17,9 31,2 - 49,1 34,9 7,6 -1,0 7,5
1981 ooiae -339 1,6 - 65,4 51,1 7,6 -0,2 7,0
1982 ... - 494 32.5 - 819 66,8 - 8,4 0,3 23,2
1983 ......... - 54,2 60,6 -114,9 101,1 -10,8 1,7 22,9
1984 ..., - 43,6 100,5 -144,1 103,9 5,1 1,9 33,3
1985 ...l -26,3 111.4 -1377 102,4 - 6,9 7,1 35,2
1986 ... ... 7.8 113,0 -105,1 58,1 -30,5 -0,2 77,8
1987 ... ..., 3,6 98,5 - 950 60,4 - 6,4 -0,1 41,1
1988 ... ..... -13,5 125,5 - 139, 94,7 22,5 - 4.4 26,2
1989 ... ... - 18,7 107,7 - 1264 108,7 0,6 4,0 13,1
1990 ...l -23.2 88,8 -112,0 101,8 - 9,8 ~0,2 20,1
19918y .. ... .. -37,7 96,3 -134,0 s Lo . e
19928) ... -311 95,1 -126,2

1Y Fra og med 1983 er drifts- anlegs- og udlinsbudgettet foraget med

obligationer til amertisation samt restanceforskydninger og kapi-

et beregnet emissionskurstab og nettokapitaludgifterne formind-
sket med et tilsvarende belab. 1 de forudgiende ar udgjorde emis-
sionskurstabet: 2,3 mia.kr. i 1980, 3,4 miakr. 1 1981 0g 3,7 miakr.
11982,

2} Kapitaludgifterne omfatter bla. afdrag pd indenlandsk og uden-
landsk geld, Den sociale Pensionsfonds cbligationskab, keb af

talindtzgterne bl.a. afdrag p# statens udlan.

3} Fra og med 1986 inklusive zndringer i Postgiroens mellemvaren-

der med andre end staten.
4) Til og med 1985 inklusive trazk pa postgiro, jf. note 3.
5} Inklusive udenlandske 13n genudiant uil elvarker.
# Sken, ckrober 1991.



12 Statens finansieringsbehov

Dakket ved
Statens Indfrielser Statens Nettosalg af statspapirer til Nettotrek pd
brutto- Afdrag pd af inden- netto-
finansie- udenlandske landske finansie- . .
. o . Private, National-
rings- statslin stats- rings- virksom- banken o Uden-
behov?) papirer?) behovt) hed 1 og National-
eder og pengeinsti- banken?) landske
fonde tutterne lin
mv.3) mv.?)
Milliarder kroner
1981......... 65,8 2,2 22,1 41,5 20,7 8,3 7,5 5,0
1982......... 87,4 7,2 22,1 58,1 31,1 13,6 - 26 16,0
1983......... 113,4 12,5 48,1 52,8 22,9 30,1 - 10,7 10,5
1984, ........ 143,8 45,7 58,3 39,8 36,4 9,2 6,6 - 12,4
1985......... 134,7 30,2 77,0 27.5 12,6 13,6 - 39 5,2
1986......... 100,46 46,3 68,3 -139 - 19 - 84 ~ 35,2 31,7
1987 ... 0 942 27,2 67,7 - 0,7 7,8 ~ 15,1 - 7.4 14,0
1988......... 1314 36,3 86,8 8,3 - 22 10,1 10,5 -10,1
1989. . ....... 130,1 17,8 89,5 22,7 11,6 7,6 8,2 - 47
1990......... 119,7 14,7 79,1 25,9 41,9 - 19,2 - 24 5,6
1989 1. kvt. .. 27,2 5,1 18,0 4,1 4,8 2,9 1,% - 54
2, — .. 45,4 2,0 18,8 24,5 15,1 4,6 55 - 07
3. — .. 29,5 7,5 12,3 9.6 7,9 0,0 6,0 - 4,2
4, — .. 28,1 32 40,3 - 15,5 -16,1 0,0 - 51 57
1990 1. kvt. .. 27,2 6,8 12,1 8,2 17,8 - 79 - 51 3,4
2, — .. 48,5 3,9 25.0 19,5 16,7 5,8 0,3 - 32
3. — .. 20,6 2,3 °.7 8,6 14,9 - 97 - 0,8 4,1
4., — .. 23,5 1,7 32,3 - 10,5 - 7.4 - 7.4 3,1 1,3
1991 1. kvt. .. 36,6 18,7 13,3 12,6 13,2 6,0 4,4 - 11,0
2. — .. 51,5 3,7 28,5 19,4 10,3 - 1,2 14,3 - 40
3. — .. 24,6 7,7 11,7 5,2 12,0 3,6 - 2,7 - 78

1) Beregnet ud fra Nationalbankens balance. Ved beregningen er der  ?) Inklusive valutaudlendinges nettokab, der fremgir al tabeilen
til og med 2. kvartal 1991 set bort fra @ndring af postgiromidler. side 7. Inklusive bunden opsparing 1 1985.
Fra og med 1989 eksklusive afdrag pa kortlristet udenlandsk stats-  *) Inklusive Hypotekbanken og Postgiroen.
gzld (Commercial paper). Fra og med 3. kvartal 1990 eksklusive 5} Korrigeret for 2ndring af postgiromidler til og med 2. kvartal

afdrag pa kortfristet indenlandsk statsgeeld (skatkammerbeviser). 1991,
7} Inklusive tilbagebetaling af bunden opsparing 1 3. kvartal 1990 og
1991,
Statens udlin og geeld
(Udestdende beleb)
Indenlandsk gzld
Udlén Heraf Udenlandsk Cald
ialt geeld ialt
Ultimo Talt Lo Netrogzld iale
Obligations- 1 National . .
14 til National- Postgiroen?)
i banken?)
Milliarder kroner
1980 Dec. . ... 21,5 80,6 20,8 - 11,9 1,8 45,3 126,0
1981 — ... 23,7 132,8 135,4 - 45 1,9 57,5 190,3
1982 — ... 26,6 198,7 204,0 - 76 23 79,1 2779
1983 — ..., 29,9 256,6 2725 - 18,8 2,9 102,5 359,1
1984 — ... 32,6 322,1 3313 -13,6 4,3 98,5 420,6
1985 — ... 34,6 348,0 361,2 - 183 5,1 92,9 441,0
1986 — ... 35,1 304,1 352,6 -499 1,5 119,9 424,1
1987 — ... 357 290,7 346,5 - 56,9 1,0 127,6 418,3
1988 — ... 39,2 309,7 355,0 -39,1 - 6,2 124,3 434,0
1989 — ... 42,0 340,0 3771 -32,2 -4,9 116,0 456,1
199¢ — ... 48,4 367,0 406,5 - 384 -1,1 119,1 486,1
1) Fra og med 1985 inklusive bunden opsparing. %) Eksklusive indestdender pa statens og Nationalbankens postgiro-

2 Beregnet ud fra Nationalbankens balance. konti.



Kommuner, havne og verker mu.s likvide beholdninger og geeld 13
Likvide beholdninger Gzld
Kasse Indenlandsk
sami
inde- Behold-
. stiende ning af Uden-
Ultimo Ppa postgiro obliga- Lalt Kort- Lang- landsk Lale
og i penge- tioner fristet fristet
nstitut-
terne
Milliarder kroner
Kommuner
1980, e 8,9 40 12,9 0,1 19,8 4,1 24,0
1981, .o iiieie et 7,5 4,1 11,7 0,1 19,5 5,4 25,1
1982, .o 6,2 4,6 10,8 0,2 18,9 6,6 25,6
1983 i 10,2 5,9 16,1 0,2 18,5 7,1 25,8
1984 . 12,3 6,7 19,0 0,0 17,8 7,4 25,3
1985 . i 12,4 7,4 19,8 0,1 17,0 8,0 25,1
1986. ... v 10,8 6,9 17,7 0,2 16,5 8,2 249
1987 .o 8,0 6,5 14,5 0,1 16,0 10,1 26,2
1988. .. .. it 6,2 5,7 11,9 0,2 15,8 12,0 28,1
1989 . ot 7,6 4,9 12,6 0,4 16,6 12,9 29,9
1990, . oo 6,9 5,1 12,0 0,6 18,9 13,5 33,0
1988 1. kvt .......... 5,9 5,9 11,8 0,1 16,0 10,1 26,3
2. — e 6,0 5,6 11,6 0,1 15,6 11,0 26,7
3— 5,0 5,4 10,5 0,1 15,7 11,0 26,8
4, — 6,2 5,4 11,5 0,2 15,5 11,5 27,1
1989 1. kvt ..., .. 5,1 5,4 10,6 0,3 16,2 12,2 28,7
2, — 4,5 5,7 10,2 0,3 16,4 11,7 28,4
3, — 7,6 5,4 13,0 0,3 16,1 12,9 29,3
4, — .. 7,9 5,1 13,0 0,3 16,1 13,0 29,4
1990 Lkvt. ....ono.. 7,6 5,1 12,7 0,2 16,8 13,0 30,0
2o = i 6,2 5,3 i1,5 0,3 16,6 13,5 30,4
3o— 7,7 5,3 13,0 0,4 17,0 13,5 30,9
4, — o 6,4 5,1 11,6 0,6 17,1 13,3 31,0
1991 Lkvto oovn.nne.. 4,5 5,5 10,1 0,5 19,2 13,5 33,2
20— e 4,6 5,5 10,1 0,5 19,1 13,8 33,4
3, — e 6,3 4,9 11,2 0,5 19,6 13,4 33,4
Hawvne og veerker mv. )
1980 December....... 0,6 0,6 1,2 0,9 2,3 7,4 10,6
1981 —_ 0,8 1,4 2,2 1,4 4,0 8,9 14,2
1982 — 1,2 2,1 3,2 1,3 3,9 12,5 17,7
1983 —_ 2,0 2,7 4,7 1,2 5,7 14,8 21,7
1984 — e 2,1 2,8 4,9 1,4 7.7 16,7 25,8
1985 — . 3,1 1,9 5,0 1,8 11,3 16,2 29,3
1986 — 1,9 2,2 41 2,2 15,9 14,2 32,4
1987 — il 2,6 1,4 4,0 2,0 16,3 16,2 34,5
1988 — . 3,7 1,8 5,5 2,4 15,5 23,0 40,9
1989 — el 37 1,8 5,5 3,0 17,7 23,5 44,2
1990 — e 3,9 1,9 5,9 4,2 17,7 27,9 49,8

1) El, gas- og varmevzrker, telefonselskaber og forbrendingsanstal-
ter med en geeld pd 10 millkr. og derover samt jernbaner, luft-

havne og havne med en gzld pd 1 mill k. og derover. Inklusive

den statslige og kommunale naturgasforsyning,



14 Pengeinstitutternes likviditetsmeessige nettostilling
over for Nationalbanken

Mia.kr.
DAGLIGE OBSERVATIONER
30 30
15 { 15
O+ f ]
-15 15
-30 30
& R MG T MGk d TRy B e SN VR T T M T T T
1990 1991
Pengeinstitutiernes mellemvarender med Nationalbanken
Tilgodehavender Geld Liii\tridi- Udlin
€L Szrlige Genkabs- vedr.
Ultimo) Indlins- tadn Trak pi Andre ‘2?;‘5 indskuds) konri¢) kontant-
beviser?) folio®) udlin?) o depoter
stilling
Millioner kroner
1981......... . 279 1307 3 - 1031 . . .
1982......... . 18 3 464 2 810 - 6256 . . .
1983......... . 57 2 886 2 567 - 539 . . .
1984......... . 124 9776 — - 9652 . . .
1985......... 23777 9 14521 8231 1034 3263 . .
1986......... 7 811 33 6929 35514 - 34599 2036 . .
1987 ... ... - 160 17 116 700 - 17 656 754 ® .
1988......... . 5 884 612 700 4572 . . .
1989......... . 351 17913 475 - 18 037 . 6376 20
1990..... ..., . 1748 3055 - - 1307 . 8 764 1013
1990 Juli ... . 394 4 461 — - 4067 . 11259 663
Aug. ... . 293 3206 — - 2913 . 10 305 454
Sept. ... . 3098 426 — 2672 ® 10 204 515
Okt ... . 3092 1120 — 1972 . 10017 627
Nov. ... . 10318 420 — 9898 . 8 467 654
Dec..... . 1749 3055 — - 1306 . 8764 1013
1991 Jan. .... . 322 3712 — - 339 . 9231 670
Feb. . ... . 279 3563 — - 3284 . 7371 839
Marts. . . . 975 1504 — - 529 . 8051 532
April ... . 1117 436 — 681 . 3144 787
Maj .... . 5167 29 — 5138 . 3383 716
Juni.... . 15238 168 — 15070 . 2949 674
Juli.. ... . 11 046 41 — 11 005 . 2614 987
Auvg. ... . 7 419 3 — 7 416 . 2241 1006
Sept. ... . 11 858 0 — 11 858 . 2241 835
Anm.: Fra og med juni 1991 inklusive GireBank. ningssystemet fastsatte basisstigningstake for de enkelte pengein-
1 Arstalene er statustal, mens minedstallene er balancatal. stitutters indenlandske indldn. Indlinsovervigningssystemer blev
2} Nominel verdi. stillet 1 bero fra og med januar 1988 og afvikledes pr. 1. marts
7 Omfatter [4n under linerammerne (6] og med juli 1985), lin pd 1991.
indlinsbeviser (i perioden august 1985 til august 1987) og trek pA ¢} Fra og med august 1989 provenu af indgdede genkebsforretninger.
folio (fra og med august 1987} Likviditetseffckten af indgiede genkebsforretninger sker ved trazk
) Til og med juli 1989 inklusive indgiede genkebsforretninger. pé folio.

%} Som falge af overskridelser af den i henhold til indlinsovervig-



Forskellige faktorers pdvirkning af pengeinstitutternes likviditetsmeessige 15
nettostilling over for Nationalbanken

Mia. kr.
KVARTALSVISE AENDRINGER, AKKUMULERET
50 50
40 = 40
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1987 1988 1989 1990 1991
Statsfinansernes likviditetspévirkning
—— Nationalbankens nettovalutakab
AEndring | pengeinstitutternes nettostiling
Statsfinanserne Pengeinstitutiernes
National- National- Jikviditetsmassige
bankens bankens nettostilling over
Brutto- Brutto- ctto- blica. Andre for Nationalbank
finansie- salg af Likviditers- nette ovg faktorert) or Nanonatbanten
. PP valuta~ tions-
rings- stats- pavirkning?) lab?) kab
behov?) papirer {-) o Zndring Ultimo
Milliarder kroner
1983......... 100,9 -101,1 - 0,2 2,0 1,4 -23 0,9 - 54
1984......... 98,1 -103,9 - 57 8,5 - 1,5 -55 - 43 - 97
1985.. ..., 104,5 -103,2 1,3 11,9 - 03 -2.2 10,7 1,0
1986......... 54,3 - 57,9 - 3,6 - 48,5 12,1 4,3 - 35,6 - 34,6
1987, ... 67,0 - 60,4 6,6 16,0 - 0,1 - 5,6 16,9 -177
1988, ........ 95,1 - 94,7 0,4 18,8 - 0,1 3,1 22,2 4,6
1989......... 112,2 - 108,7 3,6 - 23,0 - 0,3 -29 =226 - 18,0
1990. ........ 105,0 -101,8 32 16,0 2,0 - 4,4 16,7 - 1,3
1989 1. kvt. .. 22,1 - 25,7 - 3,6 - 6,8 - 0,1 31 - 74 - 29
2, — .. 43,3 - 385 4,8 - 1,1 0,0 -1,7 2,1 - 08
3. — .. 22,0 - 20,2 1,7 - 23 0,0 0,4 - 01 - 1,0
4. — .. 24,8 ~ 242 0,6 -12.8 - 0.2 - 4,7 -17,1 - 18,0
1990 1. kvt. .. 20,4 - 220 - 1,7 11,0 0,0 4,0 13,3 - 47
2. — .. 44,5 - 474 - 29 6,1 0,7 -5 14 - 33
- .. 18,3 - 149 3.4 - 1,0 1,5 2,1 6,0 2,7
4, — .. 21,8 - 17,4 4,4 - 0,1 - 0,2 -80 - 4,0 - 1,3
1991 1. kvt. .. 25,8 - 325 ~ 6,7 5,8 1,3 0,4 0,8 - 0,5
2. — .. 47,9 - 37,6 10,3 1,3 0,5 3,5 15,6 15,1
3. — .. 16,9 - 273 - 10,4 3,5 2,2 1,5 - 32 11,9
1) Eksklusive afdrag pi udenlandske statslin. Se i svrigt note 1, side 4 Omfatter bl.a. endringer 1 seddel- og mgntomlab, Nationalban-
12 averst. kens lobende indtjening, ®ndringer 7 Nationalbankens mellen-
2} Statens trzk pd Nationalbanken korrigeret for statens nettolintag- verender med Lksportfinansieringsfonden og Hypotekbanken
ning i udlandet. samt 11l og med 2. kvartal 1991 zndringer i postgiromidler.

3) Forbedring af Danmarks internationale likviditet korrigeret for
optagelse af og afdrag p2 udenlandske statslan.



16 Pengeinstitutternes udldn
Fra indenlandske enheder Fra udenlandske enheder?)
Til indlkendinge Til udlzndinge Til indlzendinge Til udlzndinge Tah
Ulsime
Kroner Valuta Kroner Valuta Kroner Valuta Kroner Valuta
Milliarder kroner
1986 Dec....... 273,2 1,4 1,5 1,0 3,7 73,0 e 30,6 384,4
1987 — ...... 303,5 1,6 1,6 0,9 5,3 85,0 e 44,3 442,2
1988 — ...... 297,5 2,6 2,6 2,6 2,4 104,0 1,4 57,7 477.,8
198 — ...... 3175 4,0 3,0 5,4 10,4 113,2 2,0 70,3 525,8
1990 — ...... 3344 15,5 5,3 13,6 14,7 121,9 3,2 77,4 586,1
1990 Juli....... 300,7 13,3 4,2 7,5 11,1 120,8 2,2 76,3 536,1
Aug....... 296,9 13,5 4,6 9,1 11,8 125,7 2,4 75,9 539,8
Sept....... 307.,5 14,7 4,5 9,3 13,4 126,8 2,2 76,7 555,2
Okt....... 304,7 14,9 4,8 10,7 13,8 121,2 2,3 77,8 550,2
Nov....... 302,7 14,6 5,2 12,8 14,0 123,5 3,0 7%,5 555,3
Dec. 3344 15,5 53 13,6 14,7 121,9 3,2 77,4 586,1
1991 Jan........ 314,5 15,2 4,7 19,8 14,5 1222 3,4 77,0 571,3
Feb. ...... 311,6 15,3 4,8 21,5 14,4 1249 3,0 77,9 573,5
Marts ..... 3197 15,8 5,6 23,7 15,9 127,9 3,3 7%,3 591,3
April ... 316,9 16,3 4,1 243 15,5 1254 35 82,5 588,6
Maj....... 313,5 17,9 52 25,7 17,6 125,1 3,6 83,3 591,9
Juni ... 329.8 19,8 5,0 26,7 18,0 1250 35 89,8 617,6
Juli....... 311,4 17,4 5,2 28,1 22,6 120,8 2,3 87,8 595,8
Aug....... 308,2 16,3 5,5 30,3 22,8 119,4 2,7 85,1 590,3
Sept....... 319,6 15,8 5,5 31,6 223 121,8 4,0 80,8 601,4
Anm.: Til og med december 1990 inkiusive udlan til realkredivinst- ) Filialer og datterselskaber i udlander.
tutter meyv., samt eksklusive uopsigelige pantebreve.
Pengeinstitutternes beboldning af obligationer og aktier
Indenlandske enheder Udenlandske enheder?)
Obligationer Aktier Danske Andre Talt
Ultimo krone- obligationer
Danske Udenlandske Danske Udenlandske | obligationer og aktier
Milliarder kroner
1986 Dec. ........ 176,6 6,2 17,5 5,1 2,2 7,3 2149
1987 — ..o 1333 4,7 15,2 5,2 2,3 7.6 169,0
1988 — ..., 149,7 6,3 17,3 6,3 2,0 10,0 191,6
1989 — ..., 159,5 17,2 22,3 9,% 3,4 14,6 226,9
1990 — ..., 127,6 26,4 24,4 10,3 2,7 18,4 2098
1990 Juli......... 137,3 18,1 24,6 10,9 2,8 14,6 208,3
Aug......... 136,2 19,2 24,6 10,2 2,9 15,8 209,0
Sept......... 133,3 23,1 24,4 9,9 2,6 16,0 209,3
Okt......... 132,0 28,5 24,3 10,3 2,8 16,7 214,6
Nove........ 1349 27,0 243 10,3 2,5 17,5 216,5
Dec......... 1276 26,4 24,4 10,3 2,7 18,4 209.8
1991 Jan.......... 132,5 27,5 14,9 3.4 2,7 18,1 199,0
Feb. ... .. 136,3 28,8 14,1 3,6 2,5 17,9 203,2
Marts . ...... 134,2 29,6 14,1 39 3,4 21,0 206,1
April ...l 1342 33,6 14,0 37 3,0 21,8 210,3
Maj......... 133,7 34,8 14,3 3,9 3,2 21,1 211,0
Juni ..ol 130,7 36,6 14,2 3,9 3,1 22,7 211,2
Juhi...ooo e 147.8 34,3 14,3 3,9 3,3 23,1 226,5
Aug......... 148,2 35,1 14,3 3,9 4,3 22,5 228,4
Sept......... 146,5 31,7 14,4 4,1 5,3 22,5 2244

Anm.: Fra og med januar 1991 pivirker genkebsforretninger ikke

pengeinstitutternes obligationsbeholdninger. Fra samme tids-
punkt eksklusive aktier 1 datterbanker mwv.

1) Filialer og datterselskaber I udlandet.
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i 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 oo1  °
Pengeinstituiternes indldn
Iindenlandske enheder I udenlandske enheder?)
Fra indleendinge Fra udlzndinge Fra indlendinge Fra udlendinge Tal
Ultimo
Kroner Valuta Kroner Valuta Kroner Valuta Kroner Valuta
Milliarder kroner
1986 Dec. ...... 376,9 1,9 7.7 15,8 0,7 0,2 16,2 4126
1987 — ... 390,0 2,1 7.4 15,1 e 1,4 0,3 17,5 4338
1988 — ...... 413,5 49 8,3 35,0 0,1 1,9 2,5 24,7 490,8
1589 — ... 4124 8,8 8,2 44,9 0,2 2,5 2,4 36,4 515,7
1990 — ..., 435,2 10,6 8,2 45,5 0,1 29 3,2 41,2 546,8
1990 Juli....... 405,6 8,9 8,2 37,9 0,1 2,6 2,6 40,0 505,9
Aug....... 405,9 9.4 8,1 39,8 ¢,1 2,2 2,7 39,4 507,7
Sept....... 416,9 9,1 83 40,4 0,1 2,7 3,3 42,7 5236
Okt....... 415,4 10,4 8,5 42,7 0,1 2,8 3,2 43,4 526,5
Nov....... 416,2 10,1 8,0 42,0 0,1 3,3 3,5 44,7 527,8
Dec. ...... 4352 10,6 8,2 45,5 0,1 2,9 3,2 41,2 546.8
1991 Jan........ 414,2 10,5 8,1 12,9 0,1 2,4 33 25,2 476,7
Feb, ... 411,8 9,8 9,1 12,6 0,0 3,4 35 249 475,1
Marts . .... 410,9 10,1 2,8 12,7 0,0 2,9 3,6 29,2 4793
April ... 426,2 9,1 %8 9.7 0,1 3,0 3,2 28,5 489,5
Maj....... 437,5 9,6 8,3 11,5 0,1 3,1 2,8 244 4972
Juni ... .. 430,3 10,1 8,6 11,0 0,1 2,6 3,2 26,7 492,5
Jali ... ... 450,4 11,6 8,5 10,9 3,1 2,9 3,1 27,8 515,3
Aug....... 441,1 10,3 8,4 10,9 0,1 31 3,1 249 501,9
Sept....... 440,3 14,1 8.8 13,3 0,2 2,3 3.4 282 510,6

Anm.: Til og med december 1990 inklusive udstedte obligationer
samt indlin fra realkreditinstitutter mv.
1y Til og med 1989 indenlandske ud- og indldn {cksklusive serlige

indlnsformer) i den danske hovedvirksomhed. Derefter indlin fra

og udlén til indlendinge i kroner fra sével inden- som udenlandske

enheder. Tilsvarende er beholdning af danske kreneobligationer 1

udenlandske enheder inkluderet fra 1950.
2) Filialer og datterselskaber i udlandet.



18 Valuta- og landefordeling
af pengeinstitutternes udenlandske mellemverender
Aktiver Passiver
Ultin December Marts Juni December Marts Tumi
° 1990 1991 1991 1990 1991 1991
Milliarder kroner

Valutafordeling
I danske kroner

med egne enheder ............ 0Ll 14,5 12,3 16,5 2,0 3,1 4,5

med andre bankermv. ... ... ... .. 17,9 18,4 20,6 13,1 13,2 10,4

med ikke-banker ... ol 4.4 5,3 2,9 5,4 5,8 5,3

Talt danske kroner .......... ... ... ... 36,7 36,0 39, 20,5 22,1 20,2
I fremmed valuta

med egneenheder ....... ...l 110,4 120,6 104,1 11,9 16,5 17,4

med andre banker mv. ........... ... 63,5 68,6 77,9 211,6 2209 2233

med ikke-banker ....... ... ... L. 32,4 38,5 46,6 9.1 11,0 11,6

Talt fremmed valuta .................. 206,3 227.8 228,6 232,6 2484 252,2
Talt oo e 243.0 263,8 268.5 2531 270,6 2724
Landefordeling
Belglenm oo e 8,2 7.8 6,1 11,7 13,7 13,7
Tyskland ... 10,4 16,9 15,2 32,5 30,5 253
Brankrig ..ot e 4,3 2,8 4,1 8,0 9,7 8,8
Graekenland ............c.oo it 0,1 0,2 0,4 0,2 0,2 0,1
Holland ... ... 1,6 1,2 1,8 9.4 10,2 9,6
Irfand ... e 4,5 6,8 9,1 0,5 0,4 0,6
Ttalien oot 34 3,5 2.9 4,9 4,9 6,1
Luxembourg ....oooviiiaiiiaiiiin, 22,0 19,0 22,5 24,1 25,2 27.4
Portugal ......... ..o 0,5 0,5 1,3 0,5 0,6 0,8
Spanien. .. ... . oo 1,7 1,5 2,5 2.8 4,0 3,6
Storbritannien . ..o i 29,5 29,2 333 43,4 44,6 43,9
EFlandedialt ... .. . ... .............. 86,2 89,6 95,2 138,2 1441 139,9
Finland . o ove ot 42 6,0 5,5 2.2 45 40
Norge covoviiniiiniiinnn 33 5,9 7,0 2,1 31 3,3
SVErIge it e 19,3 24.3 23,7 2,5 33 29
Novdiske landeialty) ... ... ... ... .. 26,9 36,3 36,4 6,8 10,9 10,2
Canada ..o e 1,0 1,4 1,1 0,8 1,4 1,4
Japan ... 5,5 6,1 5,0 1,6 2,2 3,7
Schwelz ... . i 7.9 6,7 7,0 14,7 17,3 15,9
USA e 21,3 30,0 29,4 22,8 30,6 36,4
(DSEELE ot e i 1,3 1,2 1,3 5,9 5,9 5,7
Australien/New Zealand . ............... 0,5 0,3 0,3 0,3 0,1 0,2
QFECD-landeiale ........ .. ... ..., 150,5 171,6 179,8 191,0 212,5 213,4
CaymanIslands................o0 442 40,3 32,7 6,3 5,4 4.6
HongKong ..., 3,0 2,9 4,1 2,4 1,6 1,3
SINZAPOTE vttt 35,7 37,4 39,5 3,1 6,1 5,1
@vrige ,,Offshore Banking™ centre ....... 0,1 0,2 0,3 1,2 1,4 2,2
Gibraltar ... oo 5,1 7,0 7.9 1,6 1,7 1,8
@Gvrige Europa. .o.ovv v 1,5 1,5 1,5 1,5 2,6 3,3
@vrige Latinamerika ............... ... 0,0 0,0 0,1 0,2 0,4 0,1
Gvrige Mellemesten. . ...t 0,5 0,5 0,5 2,7 3,1 3,2
Gvrige Afrika ..o 0,2 0,2 0,1 0,4 0,6 0,6
Gvrige Asien ..o 0,4 0,5 0,5 1,8 1,7 1,8
Uoplystmv....ovovviiiia e 1,9 1,7 1,5 9,1 6,8 6,7
International udstedelse af vardipapirer . . . . . . 31,8 26,7 28,2
Talt oo 2430 263.8 268,5 253,1 2706 272.4

Anm.: Som indberettet til Nationalbanken af 9 pengeinstitutrer, der
reprasenterer godt 90 pet. af de samlede udenlandske mel-
lemvarender. Opgjort pa grundlag af den hervarende hoved-
virksomheds melleravarender. 1 tallene indgar sdledes mel-

lemverender med hovedvirksomhedens filialer og datterbanker 1
udlandet. Eksklusive garantier og aktier.
1} Inklusive Island.



Landefordeling af pengeinstitutternes udenlandske aktiver

(konsolideret opgorelse}

19

December Tuni December Juni
. 1989 1990 1990 1991
Ultimo
Milliarder kroner

Belgien oot e 7,1 9,1 10,0 7.3
Tyskland ..o 9.9 18,4 14,4 19,6
Franrig o vt 7.5 7,1 5,7 5,9
Grekenland ...t e 2,3 1,4 1,8 2,1
Holland. ... viiii e 43 2,0 3,3 3,7
Trland . oo e s 0,4 1,1 1,3 1,7
Ttallen .o vve e s 4,0 32 43 4,7
TuxemboUrg ... vvvvi e 8,4 14,2 7.2 9,2
Portugal. .o 0,7 1,2 0,6 0,9
SPARICI ¢t et 3,6 2,7 2,5 3.4
StOrBIIANIIEIL « oot v e v vt v e emie e iiaiaenae 42,1 47,4 49,2 53,7
EFlandeialt.. ... . . . i 90,3 07,8 100,2 112,2
Finland . ... . 5,6 5,3 4,9 7,8
NOge - iea i 7,5 8,3 50 10,8
SWEIIZE . oot i i 12,6 11,3 20,5 28,0
Nordiske lande ialty} ... ... ... ... 26,3 25,5 30,9 47,2
Canada ..ot e 1,1 1,4 1,4 1,9
Japan ..o 91 6,1 8,4 77
SCRWEIZ « vt et ie et e e 8,1 5,8 7.8 7.9
L 37,0 24,1 33,3 40,8
EISEELE v e e e 2,5 1,7 1,3 1,4
Australien/New Zealand ....... ... ... . 1,8 1,2 1,0 1,2
QECD-landeialt ... i 176,1 1737 184,2 2204
Cayman Islands ..........ooooiiie 0,9 4,6 1,5 1,1
HongKong....ooiiiiii it 1,8 3,2 4,0 5,3
SIDZAPOIE . ..ttt etieiteniannraren e enen 3,3 9,0 8,9 8,0
Dvrige ,Offshore Banking” centre.............. 1,5 1,9 1,1 1,5
Gibraltar ..o e 0,6 0,7 1,2 1,3
@hvrige Buropa ... ..ooiiii e 6,9 7,3 4,2 4,1
Gvrige Latinamerika. . ... 0,9 0,8 0,7 1,4
Ovrige Mellemesten ... 1,0 0,7 1,0 0,9
Dvrige Afrika. . ..o 0,5 0,4 0,6 0,7
Dvrige ASln .. oot 1,7 1,0 1,5 2,8
Uoplyst ..o 0,0 0,0 0,0 0,1
Talt v 195,2 203,4 208,8 2476

Anm.: Som indberettet til Nationalbanken af 6 pengeinstitutter med
de starste udenlandske mellemyarender. Opgjort p koncern-
basis, dvs. inklusive {ilialer og datterbanker i udlandet. Mel-
lemvzrender mellem hovedvirksomhederne 1 Danmark og
deres udenlandske enheder samt mellemverender de uden-

landske koncernenheder imellem er siledes udeladt. Endvidere er

der set bort fra mellemvarender med valutaindlzndinge samt

udenlandske enheders fordringer pi lokale kunder i lokal valuta.

Eksklusive garantier og aktier.
) Inklusive Island.



20 Pengeinstitutternes indenlandske udlin og indlin

{(Minedsgennemsnit}
Indlén Indidn
cksklusive eksklusive

Udlén Indlin serlige Udtn Indlin serlige
indlins- indl3ns-
former former

- Stigning 1 procent

Milliarder kroner i forghoi(ig ti lpiret far

1988 ......... 286,4 370,2 288,2 23 3,2 1,8

1989 ... .. 292,6 391,2 302,3 2,2 5,7 4,9

1990 ...l 3223 413,3 318,80 10,2 5,6 5,2

1990 Sept...... 3221 4171 319,5 10,2 6,9 6,4

Okt ..... 328,5 4227 3247 8,6 8,0 7.5
Nov...... 326,2 4272 330,1 77 7,2 6,5
Dec. ..... 334,4 425.2 328.6 7.5 6,7 4,8
1991 Jan....... 327,2 420,2 3226 . . .
Feb. ..... 340,7 4234 3292 ° . L4
Marts . ... 3443 430,9 336,9 . . .
April .. .. 33,1 416,6 320,3 . . i
Maj...... 305,8 3939 29C,0 . . .
Juni ..... 333,6 404,4 301,3 . . .
Juli...... 334,6 455,1 351,0 ® . .
Aug. ... 322,1 452,0 347,7 . . .
Sept. ..... 324,4 450,8 346,4 . . .

Anm.; Mellemvarender i indenlandske enheder i kroner og valuta. stedte obligationer. Da der ikke foreligger gennemsnitstal serskilt
Til og med december 1990 inklusive udlin til og indlin fra for disse poster, kan der ikke beregnes stigningstakter 1 1991.
realkreditinstitutter mv., samt under ndlin inklusive ud-

Branchefordeling af pengeinstitutternes indenlandske ndlin
Erhvervsinzssige udlin Ikke-erhvervs-
messige udlin
Finan-
Frem- Bvege sierings- | Offent- Tale
Land- stil- oygagn- Handel, virk- lig for- inden-
Uld h lings- lg trans- | somhed, | valtning | Pvrige 1 d&i landske
Hmo rug irk- =gs- t ejen- og andre | erhverv Lal: Seudie- Andet udlin
mv. g virk- por jen 5 lin
somhed hed mv. doms- | tjeneste-
myz) | SOTRe handel | ydelser
mv.?)
Milliarder kroner

1981 Dec....... 10,8 12,3 6,4 21,2 13,0 5,6 35 72,8 74 47,1 127,2

1982 — ...... 11,9 14,4 6,2 23,3 15,9 5,7 4,9 82,3 7,9 50,4 140,6

1983 — ...... 12,7 15,0 6,2 24,0 17,5 5,9 7.9 89,2 8,1 60,7 158,0

1984 — ... 13,7 16,5 7,4 26,9 19,0 6,2 10,6 100,2 8,2 70,5 178,9

1985 — ..., 15,1 19,1 6,8 30,1 27,8 7,0 5,2 111,2 8,4 88,8 2084

1986 — ..., 16,7 25,3 9,2 38,9 40,0 8,5 14,9 1534 8,2 112,2 2739

1987 — ..., 15,0 28,0 10,9 49,4 49,0 10,1 16,9 1833 7,4 112,9 303,5

1988 — ...... 17,6 244 11,0 40,9 54,5 10,7 21,2 180,2 7,0 110,7 2979

1989 — ... 17,0 31,9 11,6 49,0 66,6 10,9 16,5 2034 6,4 114,0 3239

1990 — ..., 18,3 34,7 12,6 47,5 65,8 10,8 32,5 2223 5,9 121,7 349,9

1990 Juni...... 18,8 31,7 12,3 46,2 63,5 11,3 20,8 2045 6,1 116,8 3274
Sept. ..... 18,3 30,0 12,2 449 58,8 10,8 28,4 203,4 6,0 112,8 3222
Dec....... 18,3 34,7 12,6 47,5 65,8 10,8 32,5 2223 5,9 121,7 349.9

1991 Marss. . ... 17,6 33,3 13,7 47,0 63,5 11,7 19,9 206,8 5,8 111,8 3244

Tani .. ... 19,3 30,8 12,0 47,4 63,6 12,9 18,8 204,7 5,9 119,2 329,8

) Herunder el,, gas-, vand- og varmeforsyning samt ristofudvinding.
2} Til og med december 1990 inklusive udlin til realkreditinsti-
tutter mv.



Pengemeengden 21
Indskud i pengeinstitutterne'} Stigning 1
engemengden
Sedler Pengemengden ? ifirholdgti]
Ultimo og mant Anfordring Opsigelse Tidsindskud?} samme tidspunkt
aret for
Milliarder kroner Procent

1982 ... 14,2 72,4 46,5 39,2 172,3 10,0
1983 ......... 15,4 93,1 49,9 59,0 2174 26,2
1984 ... 16,4 105,7 49,7 87,5 259,2 19,2
1985 ......... 17,6 130,0 58,7 100,2 306,4 18,2
1986 ......... 18,8 140,6 58,1 115,9 333,4 8,8
1987 ... 20,4 149,2 45,5 128,7 3438 3,1
1988 ... 21,9 184,9 42,0 107,7 356.5 3,7
1989 ... 23,1 187.,8 371 120,0 367,9 1,0
1990 Sept...... 22,6 192,3 37,3 118,7 371,0 8,2
Okt...... 22,0 192,7 36,9 1196 371,2 9,1
Nov...... 23,1 192,5 38,1 1184 372,1 8,7
Dec. ..... 23,6 200,2 39.0 1289 391,7 6,4
1991 Jan. ... 228 214,2 42,2 89,5 368,7 89
Feb, ..... 22,4 214,7 40,2 89,8 367,1 8,4
Marts 23,9 2133 40,1 91,9 369,3 7.8
April 24,2 226,7 40,0 92,3 3832 7,3
Maj...... 24,1 2326 40,7 99,6 397,0 12,4
Juni ..., 24,7 229,7 39,5 95,6 389,5 11,4
Juli...... 23,6 230,0 39,6 95,3 3884 9,8
Aug...... 23,7 224,3 39,1 91,3 3784 7,3
Sept...... 23,2 228,7 39,6 89,7 381,2 8,9

Anm.: Ved beregning af stigningstakter er der korrigeret for data- indskud pd serlige indlinsformer bortset fra gevinstopsparings-

brud. Til og med 1990 inklusive realkreditinstitutters ind- kontl.
skud 1 pengelnstitutterne, ) Inklusive udstedte obligationer mv. med en oprindelig lobetid pa

1) Inklusive indskud i Postgiroen. Mellemvarender med valuta- op il 2 3r.
indizndinge i indenlandske enheder i kroner og valuta. Eksklusive

Forskellige faktorers pdvirkning af pengemaengden

Stig- Stig-
Statens Udlns- ning (~) aing(-) { Andringi | Hndring}
£raek s stig- Obliza- iind- iind- penge- Danmarks Samlet
N tig i ning t tiongs- skud pd skud fra institut- inter- Andre ®ndring af
ﬁ) penge- kab?) szrlige real- ternes nationale | faktorers) penge-
nli 2 insti- @ indléns- kredit- udlands- | likviditet mzngden
en’} tutterne former institat- stilling mwv.t)
mv.) ter mv.
Milliarder kroner
1983......... - 02 19,7 42,9 -13.2 . - 43 - 3,4 3,8 45,2
1984......... - 57 22,8 20,4 - 58 e -0,2 2,1 8,3 41,8
1985......... 1,3 32,0 20,8 - 10,5 . - 56 13,2 - 39 47,2
1986......... - 35 69,7 8,2 - 49 . - 1,2 -51,8 10,7 27,0
1987......... 6,6 30,0 -30,2 - 57 . 4,1 14,6 - 91 10,4
1988......... 0.4 - 4,0 17,5 - 82 e - 20 22,4 - 13,5 12,7
1989......... 3,6 30,0 11,6 - 59 . - 6,9 -1%3 - 94 37
1990......... 3,2 31,8 - 25,6 - 50% e 9,5 222 -12,2% 23,8%
1990 3. kve. .. 3,4 - 53 - 29 2,2 ° 5,9 - 04 - 1,9 1,0
4. — .. 44 27,7 - 89 - 54% . - 1,3 1,3 3,0% 20,7%*
1991 1 kv, .. - 6,7 ~ 14,3 0,5 0,3* 7.5 1,0 7,1 - 18,1% -22,5%
2 — .. 10,3 14,1 - 59 0,1 -7.9 6,8 2,1 0,7 20,3
- - 10,4 - 14,2 0,6 G,8 ~ 04 13,7 55 - 38 - 83

1} Korrigeret for statens nettol3ntagning i udlandet, dvs. svarende til

summen af de to sidste kolonner side 12 averst.

3 Naticnalbanken, pengeinstitutterne, Hypotekbanken og Post-

giroen.

# Eksklusive gevinstopsparingskonti og med tilleg af udstedte obli-

gationer med en lgbetid over 2 r.
4} Korrigeret for kursreguleringer mv. af den internationale likviditet

fonds nettoléntagning i udlandet.

samt for statens, Hypotekbankens og Dansk Eksportfinansierings-

) Residual, omfatter bla. stigning i Hypotekbankens og Dansk

Eksportfinansieringsfonds udldn, stigning i pengeinstitutternes

pengeinstitatternes egenkapital.

beholdning af uclearede checks, foragelse af Nationalbankens og



22 Indenlandsk pengeskabelse
Serlige Andring i forhold
Kdr?,m:'; bE_Kro.ne- 3 indldns- Tal tif samme tidspunkt
Ultimo udian obligationer former (-)%) 3ret for®)
Milliarder kroner
1989 Dec..... 334,5 168,6 92,3 410,9 »
1990 — ... 356,3 138,9 98,1 397,1 -10,3
1990 1. kvt. .. 3238 147.,5 91,2 380,2 9,9
2 — . 3314 148,8 94,8 385,3 1,3
- . 328,1 145,2 92,7 380,6 1,0
4 — .. 356,3 138,9 98,1 397.1 -10,3
1991 1. kvt. .. 335,6 136,5 97,5 374,6 - 54
2. — .. 347,8 132,9 97,4 383,3 1,4
3 — 341,2 150,7 96,4 396,3 - 1,6

3} Eksklusive gevinsiopsparingskonti.

%) Eksklusive kursregulering af kroneobligationer. Endvidere er der
fra og med januar 1991 korrigeret for udldn «if realkreditinstitutter
mv. (jf. note 1), samt fra og med juli 1991 korrigeret for Postgiro-
ens omdannelse tif GiroBank.

Anm.: Mellemverender med valutaindlendinge 1 indenlandske en-
heder samt i danske pengeinstitutters udenlandske enheder.
1} Til og med december 1990 inklusive udlin til realkreditinstitutter
mv.
2) Inklusive genkebsforretninger.

Statens nettofinansieringsbebov og kredituduvidelse til den private sektor
og kommuner mv. gennem vigtige finansieringskilder

Netto- Nettoudléin fra Udlandet Kredit-
Statens pengeinstitutter?) Nettoudldn udvidelse
salg af . -
ind Treek p& netto- {ra real- til den
inden- ; ) . .
National- finan- kredit- o Leverander- | privatc
landske L R Registreret .
banken?) sierings- institutter |q . kreditter | sektor og
stats- Kroner Valuta lantagning®)
. behov?} mv.") mv. kommuner
papirer mv. ialt
Milliarder kroner
1987......... - 73 6,6 - 07 31,1 12,2 54,0 9,1 - 13 105,1
1988......... 7,9 0,4 8,3 - 2,1 20,0 52,0 7,6 ~-2,1 75,4
1989......... 19,2 3,6 22,7 211 10,6 11,8 10,1 -34 50,3
1990......... 22,8 3,2 259 21,8 20,2 21,0 21,3 ~3,4 80,8
1990 1 kvt... 9,9 - 1,7 8,2 - 10,7 8,7 5,2 8,3 -23 9,2
20— 22,4 - 29 19,5 7.6 7,4 3,9 4,5 -26 20,8
3 - 52 3,4 8,6 - 3,3 8,3 10,9 6,8 -0,1 22,5
4, — ... -~ 14,8 4,4 -10,5 28,3 - 4,1 1,0 1,6 1,6 28,3
1991 1. kvt. .. 19,3 - 6,7 12,6 -20,7 6,4 9,8 - 3,0 0,3 - 73
2. —... 9,1 16,3 19,4 12,1 1,0 12,5 2,0 2,8 30,6
3L - 15,7 - 10,4 5,2 - 5,8 - 7,2 2,3 5,7 1,1 - 39

1} Statens trek pd Nationalbanken korrigerct for statens nettoldntag-
ning i udlandet.

) Se side 12 gverst.

3 Inklusive danske pengeinstitutters udenlandske enheder. Fra og
med 1991 eksklusive udl3n til realkreditinsticutter mv.

4} Nettotilgang af bersnoterede kroneobligationer eksklusive stats-
papirer.

5} Virksomheders og privates samt kommuners og koncessionerede
sclskabers ldntagning i udlandet, med fradrag af 1in fra danske
pengeinstitutters udenlandske enheder.



Tinglysninger af pantebreve i fast ejendom 23
Pantebreve tinglyst til (lngiver)
Bolig- Ti

Forsik- selska- Ejer- Selger- ling—
Real- Penge- ringssel- Stat bernes pante- pante- niZS— "
kredit- _ renee skaberog | ogkom- Lands- Andre breve breve inge
L institutter . ialt

institutter pensions- muner bygge-

kasser fond

mv.t)

Milliarder kroner
981......... 25,8 0,9 1,6 1,7 1,0 0,7 18,5 9,9 60,1
1982, ........ 28,8 0,7 0,5 1,9 1,3 0,3 17,7 5,3 56,6
1983......... 50,6 0,7 0,3 2,3 1,3 0,2 20,0 4,1 79,4
1984, ....... 60,7 0,8 0,3 1,% 1,0 0,3 26,2 3,7 94,9
1985......... 86,7 2,6 0,8 1,8 1,0 0,7 34,5 5,2 133,4
1986......... 105,8 4,9 2,1 1,8 0,8 1,2 44,5 6,8 167,9
1987 ..c0et 86,9 3,9 0,2 1,8 1,3 0,3 33,4 3,7 131,4
1988......... 81,4 7,5 0,6 2,1 1,0 2,5 30,7 2,7 128,5
1989......... 80,2 9,1 0,8 1,8 1,0 2,3 25,8 2,3 123,3
1990......... 75,8 11,6 2,1 2,0 0,7 2,4 20,2 2,3 117,1
1990 1. kvt. .. 20,0 3.4 0,5 0,6 0,2 0,8 5,6 0,5 31,5
2. — .. 18,3 2,5 0,2 0,4 0,2 0,6 5,1 0,5 27,9
3 — .. 19,5 3,0 0,8 0,4 0,1 0,4 4,7 0,6 29,4
4, — .. 18,1 2,7 0,5 0,6 0,2 0,7 4,8 0,8 28,3
1991 L kvt. .. 17,9 2,6 0,5 0,4 0,1 0,8 4,6 0,5 27,4
2. — .. 27,2 4,0 1,0 0,3 0,1 1,2 4,1 0,6 38,5
1} Inklusive Grundejernes Investeringsfond og Finansieringsinstitut-
tet for Hoteller.
Cirkulerende borsnoterede kroneobligationer
(Nominel veerdi)
Indenlandske statspapirer
P Realkredit- ]1? ndre
. Krone- Statsgzelds- | Skatkammer- obligationer wrone- Lalt
Ultimo T & . Tale gato obligationer
bligat beviser beviser &
obligationer e
Milliarder kroner

1980 ... .ol 69,4 214 . 90,8 335,6 223 448,7
1981 ...t 102,1 333 . 1354 356,9 24,3 516,6
1982 . ...l 167,38 36,2 . 204,0 379,0 27,9 610,8
1983 ... .l 231,8 40,7 . 272.5 417.6 34,4 7244
1984 ..ot 293,5 37,8 . 3313 468,3 38,0 837,64
1985 . oo 331,1 28,8 . 359.8 540,4 40,9 941,2
1986 . ..o iiin 323,6 27,5 . 351,1 608,7 43,7 1003,5
1987 oo 301,3 43,7 . 345,0 668,8 44,8 1058,6
1988 .ot 299,5 54,1 * 353,6 7240 46,0 11236
1989 ..o, 3112 64,6 . 375,8 739,3 48,5 1163,6
1990 ..o iiie . 315,4 68,9 21,4 405,6 762,8 55,7 12241
1990 Juli........... 3271 76,9 17,1 421,0 751,3 52,6 1224,8
Augoooaia 329,0 69,9 17,4 416,3 759,1 53,6 1228,9
Septe....v..... 329,8 70,8 18,5 419,0 761,4 54,0 12344
Okte.vvvvnn.t. 331,2 74,0 20,6 425,7 755,6 54,9 1236,1
Novi....o..... 316,3 68,7 21,3 406,2 758,1 56,8 12212
Dec..ooooott. 3154 68,9 21,4 405,6 762,8 55,7 12241
1991 Jan. .......... 321,4 75,4 22,8 419,5 758,6 56,2 12343
Feb. .......... 3223 69,8 279 420,0 763,9 56,9 1240,8
Marts......... 3258 72,8 27,9 426,5 771,7 58,5 1256,6
April ... ... 3295 77,7 26,3 433,5 770,3 59,1 1262,9
Maj........... 3227 78,7 32,9 434,3 776,4 59,3 1270,0
Juni ool 324,7 78,8 33,4 436,9 784,1 60,1 1281,1
Julioo.oooooan 329,2 84,0 34,1 447 3 775,6 60,6 1283,5
Aug....o.o 331,2 79,7 34,3 445,1 780,7 61,6 12874
Septev..oiit. 3339 81,4 39,2 454,5 786,6 62,3 1303,4




24 Realkreditinstitutternes [dneaktivitet
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Boligejendomme KVARTALSVIS
Erhvervsejendomme
24 24
A ! L T
ndre ejendomme I/_ \_\ f —
Laneeffektueringer | alt ."I ; \ ;
20 / 20
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1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1980 1991
Laneeffekrueringer?)
Boligejendomme Er}évcrvs-
ejendomme
%ﬁn;) Eierholi Andre
flou jerboliger Udlej- Land- | Industri- | ejen- {alt
nings- brugs- ejen- | domme
Nybyg- ?E‘,Og Ejer- Andre gjen- Lale ejen- | domme
gerl nlin;f; skifter | formdl | domme domme mv.
Milliarder kroner
1980, ... ... 26,2 6,9 5.4 1,8 0,3 2,0 16,3 5,1 3,1 0,9 25,4
1981........ ... 20,9 4,5 4,7 2,6 0,3 2,6 14,8 2,7 3,3 0,8 21,6
1982, ..., 25,7 2,3 3.3 7.4 0,4 4,9 18,4 2,0 2,1 0,7 233
19830000000 49,3 4,2 5.5 15,6 0,6 7.4 333 2,9 3,9 1,6 41,8
1984, ..., 62,9 5,5 8.8 17,6 0,5 7.8 40,2 3,6 5,8 2,4 52,1
1985, ... 116,6 92,6 12,7 19,6 1,6 9,0 52,3 7.4 15,5 3,6 78,8
1986........ .. 112,8 12,1 7.9 19,3 0,8 10,2 50,2 12,7 21,5 3,2 87,6
1987 ...t 85,9 15,5 3.4 15,0 0,0 10,8 42,3 8,1 21,5 20 73,8
1988...... ... .. 56,0 8,6 2,5 13,1 0,1 12,1 33,5 6,2 19,5 1,6 60,9
1989........... 61,4 5,3 1,6 11,4 0,1 12,0 25,2 5,2 11,3 1,3 43,0
1990........... 59,1 2,6 1,1 11,8 0,1 13,6 23,1 4,3 7,1 i,4 36,0
1989 1. kvt. ... 19,7 1,6 0,4 2,8 0,1 4,4 7.9 1,% 4,7 0,5 14,9
2. — ..., 188 1,3 0,4 3,1 0,0 1,7 5,1 1,0 2,2 0,4 8,8
3.— ... 103 1,2 0,4 2,8 0,0 4,4 7.6 1,2 2,3 0,3 11,3
4. — ... 12,5 1,1 0,4 27 0,0 1,6 4,7 1,1 2,1 0,1 8,0
1990 1. kvt. .... 15,2 0,7 0,3 2,0 0,0 4,9 6,6 1,4 2,2 0,2 10,4
2. — ... 17,1 0,7 0,3 2,3 0,0 1,7 3,9 0,9 1,7 0,4 7,0
3. — ... 12,0 0,8 0,3 338 0,0 5,4 8,6 1,4 4,8 0,5 15,2
4 — L. 14,8 0,4 0,2 3,6 0,0 1,6 4,0 6,7 - 15 0,2 3.4
1991 1 kevt. ..., 11,6 0,4 0.2 3,3 0,0 4,8 6,7 1,5 5.4 0,7 14,3
2. — .. 6,7 0.4 0,2 4,1 0,1 27 5,4 2.2 6,7 0,5 14,8
30— 9,1 0.4 0,2 5,6 0,1 4,8 8,1 0,0 - 2,6 0,5 6,0
7} Kontantverdi. Nye afgivne bindende linetilbud minus overforss  2) Kursvardi pd effektueringstidspunktet. Bruttolin minus overfars-
ler, dvs. de restgaeldsbeleb til instituttet, der forudsattes at blive ler. Fra og med 1987 ogsd minus ekstraordinzre indfrielser. Sidst-
indfriet i forbindelse med optagelsen af det nye lin. Der er end- nevnte gelder dog ikke fordelingen af ejerboliger pd formil.
videre foretaget fradrag for afsldede, bortfaldne og reducerede lane- Boligejendomme 1 alt afviger derfor fra summen af tallene for gjer-

tilbud. boliger og udlejningsejendomme.



Nettotilgang af borsnoterede kroneobligationer

til kursveerdi samt aktieemissioner

Mia.kr.

ARSGENNEMSNIT AF KVARTALSTAL

Statspapirer

Realkreditobligationer

KVARTALSVIS

25

40 40
@vrige bersnoterede kroneobligationer
1 alt nettotilgang af bersnoterede kroneobligationer
30 20
Aktieemissioner |\
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1981 1982 1983 1984 1985 1886 1987 1988 1989 1990 1989 1990 1991
Nettotilgang af bersnoterede
kroneobligationer til kursverdi Placeret hos
. Sociale
Gvrige fonde?), | . For- Erhvervs- [ Aktie-
Inden- Real- bers- P . Post- sikrings- Tk .y
landske kredit- | noterede National- | | 8¢ =08 selskaber | VISSOM: ems-
. Iale institut- giroen heder, sioner
stats- obliga- krone- banken?) terne?) og vate
papirer tioner obliga- g 8 pensions- prev
. Hypotek- mv.?)
tioner bank kasser
anken
Milliarder kroner
1981 ... 29,0 11,5 1,7 42,1 0,4 4,9 9.3 i2,7 14,9 0,1
1982 ........... 44,7 11,3 3,2 59,2 1,7 11,3 12,5 16,6 17,1 0,6
1983 ... 53,0 27,5 6,3 86,9 1,4 39,0 13,6 18,6 14,4 1,9
1984 ... ... 45,6 359 32 84,7 - 1,5 17,3 15,1 18,3 35,6 3,9
1985 ... .. 240 60,4 2,8 87,2 - 03 20,7 12,4 19,9 34,6 3,7
1986 .. ......... - 10,4 62,2 2,7 54,4 12,1 - 7.4 16,7 16,4 16,7 83
1987 ... - 7,3 53,0 1,0 46,7 - 0,1 - 33,6 12,7 13,2 54,6 3,0
1988 .. ... .. 7.9 50,2 1,1 59,9 - 0,1 15,7 12,3 14,1 17,9 4,0
1989 ........... 19,2 10,2 1,7 31,1 - 0,3 10,5 11,5 8,3 1,0 10,7
1990 ...l 23,3 15,2 5,8 44,3 2,0 - 254 10,2 5,8 51,6 6,1
1989 1. kvt...... 7.7 7.0 0,9 15,6 - 0,1 1,8 5,0 9.4 - 0,6 1,7
20— . 19,7 - 2,2 1,3 18,8 0,0 33 4,3 5,0 6,1 N
- 7.9 39 1,5 13,3 0,0 1,0 4,3 2,7 5,3 4,6
4. — ... - 16,1 1,4 -1,9 -16,6 - 0,2 4,3 - 21 - 828 - 9.8 1,3
1990 1. kvi...... 9,9 3.3 14 15,1 0,0 - 16,4 6,0 7.4 18,1 0,7
20— ... 22,4 29 L1 26,3 0,7 2,0 2,7 0,7 20,2 3,9
3 — 5,7 8,9 2,0 16,6 1,5 ~ 4,0 3,9 3,2 12,0 1,0
4, — ... - 14,8 - 0,4 1,4 - 13,8 ~-0,2 - 7,1 - 24 ~ 55 1,3 0,5
1991 1. kvt...... 19,3 7,3 2,5 291 1,3 - 14 6,4 7,2 15,6 3,5
2, — .. 9,1 11,3 1,3 21,6 0,5 - 34 0,4 0,5 23,6 2,5
N el
30— .. 16,1 0,3 2,0 18,5 2,2 - 0,1 3,1 13,2 0,8

1) Korrigeret for genkaebsforretninger mellem Nationalbanken og

pengeinstitutterne.
%) Den sociale Pensionsfond, Arbejdsmarkedets Tillzgspension og
Lenmodtagernes Dyrtidsfond.

% Beregnet residualt. Inklusive nettosalg til udlandet, se side 7.



26 Finansieringsselskaber

Aktiver
Udlin Faste
Kasse- Fonds- G . ejendomme,
Ultimo behold- behold- Tkke- aranti- maskiner Andet Talt
. s Erhvervs- debitorer :
ning ning . erhvervs- og inventar
iHaEssige messige’} mv.2)
Milliarder kroner
1984, ........ 0,7 0,4 20 1,1 0,1 1,0 0,2 55
1985......... 1,7 0,1 2,8 1,9 0,1 1,4 0,3 8.4
1986......... 23 0,3 4,5 3,9 0,1 1,8 0,6 13,4
1987......... 0,9 0,2 5,6 5,1 0,3 2,1 i1 15,2
1988......... L3 0,0 5,3 4,8 2,0 1,8 1,7 16,8
1989......... 0,2 0,1 5,4 5,2 3,2 2,0 1,9 17,9
1990......... 0,2 0,2 6,1 5,8 4,8 1,0 23 20,5
1988 Sept. ... 2,3 0,1 5,2 4,6 0,1 1,8 i1 13,2
Dec..... 1,3 0,0 53 4,8 2,0 1,8 1,7 16,8
1989 Marts .. 1,2 0,1 5,0 4,6 2.4 1,7 1,6 16,5
Joni.... 0,2 0,1 5,2 4,7 2.4 1,9 1,7 16,1
Sept. ... 0,1 0,1 5,3 5,0 2.4 1,8 1,8 16,5
Dec..... 0,2 0,1 5,4 5,2 3,2 2,0 1,9 17,9
1990 Marts .. 0,1 0,1 5,5 5,1 3,3 2,0 1,7 17,7
Juni.... 0,2 0,1 6,2 5,8 3,9 1,5 1,9 19,6
Sept. ... 0,2 0,1 6,1 5,% 4,5 1,1 1,9 19,8
Dec..... 0,2 0,2 6,1 5,8 4,8 1,0 23 20,5
1991 Marts .. 0,1 0,1 6,2 5,8 0,0 1,0 0,2 13,4
Juni.... 0,1 0,1 6,2 5,7 0,0 1,0 0,4 13,5
Sept. ... 0,1 0,1 6,0 5,8 0,0 1,0 0,4 13,4
Passiver
G?ld Fjl Andet Ege'n-
pengeinstitutter Afaivae lapital
Ultimo 5 G og ansvarlig Talt
Inden- Uden- paraatier Inden- Uden- indskuds-
landske landske landske landske kapital
Milliarder kroner
1984 ... 1,9 0,8 0,1 1,4 0,7 0,8 5,5
1985 ..., 2.7 2,2 0,1 1,7 0,6 1,1 8,4
1986 ..... ... 6,9 2,6 0,1 1,2 1,2 1,4 13,4
1987 ... 7,2 2,1 0,3 1,8 2,0 1,9 15,2
1988 ... 7,2 2,2 2,0 2,6 1,0 1,9 16,8
1989 ... 8,0 1,7 3,2 1,7 1,1 2,1 17,9
1990 ..., 9,3 0,6 4,8 1,8 1,0 3,0 20,5
1988 Sept. .... 6,1 2,4 0,1 1,9 1,0 1,7 13,2
eC. ... 7,2 2,2 2,0 2,6 1,0 1,9 16,8
1989 Marts ... 6,8 2,3 2,4 2,1 1,0 2,0 16,5
Juni..... 6,9 1,8 2,4 1,7 1,0 2,4 16,1
Sept. ... 7.5 1,8 2,4 1,5 1,1 2,1 16,5
Dec. .... 8,0 1,7 3,2 1,7 1,1 2,1 17,9
1990 Marts 8,1 1,1 3,3 2,0 1,1 2,1 17,7
Juni..... 9,1 1,3 3,9 1,4 1,0 3,0 19,6
Sept. ... 9,5 0,4 4,5 1,3 1,0 3,2 19,8
Dec. .... 9,3 0,6 4,8 1,8 1,0 3,0 20,5
1991 Marts ... 9,6 0,4 0,0 1,0 1,0 1,4 13,4
Juni..... 9,6 0,4 0,0 1,1 1,0 1,4 13,5
Sept. .... 9,6 0,4 0,0 1,0 0,9 1,5 13,4
Anm.: Omfatter ca. 15 {inansieringsselskaber. Opgorelsen pavirkes % Altovervejende leasingaktiver. Leasingaktiver 1 pengeinstitutejede
over tiden af etablering, fusion og afvikling af selskaber. finansieringsselskaber er 1 et vist omfang placeret under erhvervs-
1y Herunder udlan til erhvervsdrivende til keb af personbiler og mazssige udlin.

varige forbrugsgoder.



Priser og lonninger

27

Pet.
Engrosprisindaks 12-MANEDERS STIGNING
Forbrugerprisindeks
Nettoprisindeks
Timefortjenaste
20 20
10 e any o \\ .
\ » e |
0 ]
12 1981 : 1982 1983 1084 1985 1988 1987 1988 1989 1990
Engros- Forbruger- Netto- Time- Engros- Forbruger- Time-
prisindeks’) | prisindeks?) | prisindeks?) | fortjenesie’) | prisindeks?) | prisindeks?) fortjeneste?)
Ar-til-4r stigning i procent 1980=100 | 1980=100 1;?33;30 Kroner
1981......... 15,0 11,7 11,3 8,8 115,0 111,7 109 64,52
1982......... 18,5 10,1 10,4 10,4 1271 123,0 120 71,26
1983......... 5,2 6,9 6,2 6,6 133,7 131,5 128 75,98
1984......... 7,6 6,3 6,0 4,8 1439 139.,8 134 79,66
1985, ... .. 2,9 4,7 4,6 4,7 148,1 146,4 141 83,42
1986......... - 6,8 3,6 0,7 5,4 138,1 151,7 148 87,89
1987..... ... - 0,2 4,0 3,1 9,5 137,8 157,8 162 96,25
1988......... 3,9 4,6 5,0 6,3 143,2 165,0 173 102,34
1989......... 5,8 4,8 5,2 4,0 1515 172,9 180 106,45
1990, . .....t 1,0 2,6 3,1 3,9 153,0 1774 187 110,65
1988 Jan. .... 3,0 4,3 4,6 8,1 139,92 161,3 168 99,33
A&)ril . 4,2 4,7 4,9 6,1 1420 163,8 172 132,15
Juli..... 3,7 4,1 4,6 6,1 143,9 164,4 174 103,15
Okt. ... 3,9 4,2 4,7 5.4 145,0 166,7 177 104,71
1989 Jan. .... 5,4 4,6 5,1 5,0 147,5 168,7 176 104,26
Aﬁ\ri} ces 5,9 4,9 5,6 4,1 150,4 171,9 179 106,33
Rali..... 5,8 5,0 5,5 3,6 i52,2 172,6 180 106,86
Okt ... 6,1 5,1 5,5 34 153,8 1752 183 108,30
1990 Jan. .... 3,3 3,7 4,3 3,8 152,4 1749 183 108,20
A%ril . 1,2 2.4 2.7 3,9 152,2 176,0 186 110,47
Juli..... - 0,3 2,1 2,7 4,0 151,7 176,3 187 111,12
Okt. ... 0,5 2,7 33 4,1 154,5 179,9 190 112,74
1991 Jan. .... 0,9 2,5 2,8 4,0 153,7 179,3 150 112,50
April ... 1,2 2,6 2.8 154,0 180,5 e
Juli..... 2,0 2,9 3,2 154,7 181,5
Aug. 0,9 2,1 24 155,1 181,8
Sept. - 04 1,8 2,0 155,0 182,8

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

indeksene.

1) Eksklusive alle indirekte skatter bortset fra told og importafgifter.

Vazgtene er baseret pd engrosomsztningen 1 1980.

) Forbrugerprisindekset belyser de faktiske detailpriser, som for-

rekte skatter og pristilskud. Vagrene i begge indeks er siden fe-

bruar 1991 baserct pi sammensztaingen af det private forbrug 1

1987.

'} Gennemsnitlig timefortjencste for samtlige arbejdere i industri,

brugerne betaler, mens nettoprisindekset opgeres eksklusive indi-

hindverk samt bygge- og anlegsvirksomhed.



28 Pengeinstitutternes effektive udlins- og indldnsrenter

Udlan Indlin
Heraf Heraf
Gennem- Udlin Gennem- Indldn
snit af d ad- snit af indlin 3 12 Serlige
samtlige med ac Andre samtlige < P SR Aftale-
udlin gang til adlant) indiin pd an- méneder | indlins- indlin
variabel fordring og former
udnyttelse derover
Procent p.a.
Banker
1986 1. kvt. .. 13,2 12,9 13,6 7,2 57 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 L kvt. .. 13,0 13,0 13,2 77 5,6 6,9 7,8 10,5
2. — .. 13,6 13,5 13,8 77 57 7,1 8,0 10,1
3. — .. 13,5 13,3 13,8 7,6 57 7,1 8,0 9,8
4 - 13,4 13,3 13,7 77 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 9,3
2. — .. 13,4 13,4 13,5 7.2 5.8 7,2 7,9 9,0
3.o— .. 13,2 13,1 13,6 6,9 5,6 7,6 7,6 8,6
4. — .. 13,8 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
20— .. 12,8 12,6 13,2 6,7 5,5 7.4 6,5 8,7
3o— .. 13,3 13,2 13,6 7,0 5,6 7,1 6,6 9,5
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 8,4 11,2
20— . 14,3 14,5 14,1 8,1 6,3 7.4 7.7 10,8
3.— .. 13,9 13,8 14,2 7.8 6,0 6,8 7,0 10,8
4, — .. 13,3 12,7 13,9 7,6 6,0 7.7 7.2 10,1
Sparekasser
1986 1. kvt. .. 13,5 13,7 13,6 6,6 48 8,0 9,1 9,4
2. — .. 13,0 13,3 12,9 6,2 4,6 7.4 8,0 9,1
3. — .. 13,1 13,4 13,0 6,0 47 6,9 7,8 8,8
4. — .. 12,8 13,3 12,6 6,7 47 6,9 8,0 9,8
1987 1. kvt. .. 13,3 13,7 13,2 6,8 5,0 7,0 7.8 10,0
2. — .. 13,6 14,3 13,3 7.1 53 7,1 8,5 10,0
o— . 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 9,9
1988 1. kvt. .. 13,4 14,1 13,1 7,0 5,7 7.3 8,1 9,1
2, — .. 134 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 6,6 5,7 6,8 7,5 8,1
1989 1. kve. .. 12,7 13,5 12,4 6,3 53 6,6 7,1 7,9
20— .. 13,1 14,1 12,7 6,3 5,3 6,7 6,9 8,2
30— .. 13,4 14,7 12,9 6,5 5,4 6,4 6,7 9,4
4, — .. 14,7 16,1 14,3 7,7 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
2. — .. 14,1 15,6 13,5 7.7 6,3 6,8 8,2 11,0
3. — .. 14,0 15,3 13,3 7, 6,1 6,3 7.5 10,2
4 — .. 13,9 15,3 13,2 7,3 5,9 6,3 7.3 10,2
Anm.: Periodens renteindtagter respektive renteudgifter er sat i for- sion og stiftelsesprovision. Stiftelsesprovision og underkurs ind-
hold til periodens gennemsnitlige saldo for de pigzldende regnes i det omfang, bekendtgerelsen om pengeinstitutternes regn-
adlns- respekrive indHnsformer, omregnet til effektiv rente skabsafleggelse foreskriver.

pa heldrsbasis. Reateindtzgter omfatter rente, lobende provi- 1} Omfatter ikke veksler, byggelin og prioritetsi3n.



Effektiv rente af et udvalg af borsnoterede obligationer 29
samt mindsterenten
Pct.
20-arig enhedsobligation ULTIMO MANEDEN
10-4rig statsobligation
2-rigt statsgeeldsbevis

- Mindsterenten®)
16 16

."\\.-’
14 14
4
12 12
L \ r— A A 10
\_ | \
i\ | L SISl N | g
\ \
8 \ —} S B
L/
6 B8
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991
Statspapirer (st3ende Jan)?) i Realkreditobligaticner {annuitetsiiny?) Gennersnic .
Labetid antal ar agl(_szef.{tlv Mmds{f '
Ultimo!) obligations- renten’)
10 ! 5 I 2 30 ‘ 20 I 10 reate
Procent p.a.
1983 .. ... ... 12,80 12,54 12,16 12,83 12,61 12,65 12,64 .
1984.. ... ... 14,33 13,95 13,30 14,75 14,77 14,18 14,02 -
1985, ... ... 9,53 9,32 9,13 10,31 10,32 9,65 9,86 9
1986........... 11,24 10,90 10,59 12,48 11,96 11,60 11,61 8
1987 . .......... 11,15 10,58 10,34 12,79 12,61 11,67 11,73 10
1988.... ... ... 9,03 8,98 8,53 9,92 5,82 9,32 9,78 9
1989........... 10,26 10,56 11,30 10,49 10,57 10,38 10,79 9
1990. . ... ... 15,50 10,71 10,79 11,15 11,17 10,62 11,01 9
1990 Okt. ..... 10,68 10,61 10,35 11,05 11,05 11,04 10,99 9
Nov. ..... 10,57 10,48 10,56 11,02 11,04 10,53 10,95 9
Dec. ..... 10,50 10,71 10,79 11,15 11,17 10,62 11,01 9
1991 Jan. ...... 9,95 10,20 10,35 10,58 10,62 10,20 10,65 9
Feb., ..... 9,31 9,61 2,69 10,04 10,12 9,85 10,26 9
Marts ... 9,39 9,68 9,79 10,04 10,12 9,81 10,23 g
April ... 9,15 9,54 9,69 9,99 10,10 9,74 10,16 g
Maj ...... 9,09 9,37 9,40 9,88 9,89 9,59 9,96 2
Juni ... 9,27 9,54 9,61 9,92 9,95 9,61 10,04 8
Juli ... 9,48 9,84 9,79 10,08 10,16 9,80 10,18 8
Aug. ..., 9,24 9,69 9,63 10,10 10,10 9,77 10,09 8
Sept. ..... 9,06 9,47 9,52 9,93 9,93 9,65 $,99 g
1) Den effektive rente pa heldrsbasis som beregnet af Kebenhavns gzldende lobetider, anvendes lukkede serier med tilnzrmelsesvis
Fondsbers. tilsvarende restlabetider,

2y Safremt der pa et giver tidspunkt ikke er dbne serier med de pi-  ?) Thenhold til kursgevinstloven.



30 Rentesatser i en raekke lande

3-maneders eurorente

Ultime Danmark!} England Japaa Sverige Tyskland USA
Procent p.a.

1989 Oktober ...... 11,8 15,3 6,4 11,6 8,2 8,6
November. ... . 11,9 15,1 6,6 11,7 8,1 8,5
December ..... 12,1 15,1 6,8 11,9 8,3 8,3

1990 Januar ........ 12,0 15,0 7,0 12,5 8,1 8,3
Februar ....... 12,3 15,1 7,3 14,5 8,4 8,3
Marts......... 11,4 15,2 7,3 14,3 8,1 8,4
April ..o oL 10,8 15,3 7.3 13,2 8,3 8,6
Maj......... 10,6 15,1 7,3 12,5 8,1 83
Juni ... 10,4 14,9 76 12,1 8,1 8,3
Tuli........... 10,0 14,9 77 123 8,1 7,8
August........ 10,6 14,9 8,2 12,9 8,4 8,0
September..... 10,5 14,9 8.4 13,0 8.5 8,2
Oktober ...... 10,3 13,7 8,0 15,1 8,6 7.9
November..... 10,5 13,5 8.3 14,9 9.1 8,3
December..... 10,4 13,9 8,1 13,8 91 7,6

1991 Januar ........ 10,3 13,8 8,2 12,8 9,1 6,9
Februar ....... 10,2 12,6 8,1 i1,8 8,9 6,8
Marts......... 9,8 12,3 7.7 12,0 9.1 6,3
April ......... 9,9 11,7 7.9 12,1 9,0 6,1
Maj........... 9,3 11,3 7.6 14,9 5,9 5,9
Juni ..ol 9,4 11,3 7,8 10,6 8,9 6,1
Juli.....o..o.. 9,5 11,1 7,3 10,5 9,2 5,9
August........ 9.8 10,8 7,2 10,4 9,1 5,6
September ..... 9,7 i0,2 6,5 10,3 9,2 5,6

Effektiv rente af 10-4rige statsobligationer?)
Ultimo Danmark England Japan Sverige Tyskland USA
Procent p.a.

1989 QOktober ...... 10,3 10,6 5,4 11,5 71 8,1
November. .. .. 10,3 10,9 3,5 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 77 8,6
Februar ....... 11,5 11,8 6,8 13,7 8,8 8,7
Marts......... 10,5 12,5 7,0 13,8 8,4 8,8
Aprll ......... 10,5 13,3 6,9 13,7 8,8 9,2
Maj........... 10,4 12,2 6,5 13,3 8,7 8,8
Juni ool 16,2 11,7 6,8 12,6 8,7 8,6
Juliooooooooo.. 9,9 11,8 7,1 12,8 8,5 8,5
August........ 10,6 12,1 77 13,4 8,9 9,1
September. .. .. 11,0 12,2 8,1 13,4 9,1 9,0

Oktober ...... 10,7 11,6 7.4 13,3 2,0 8.8
November. .. .. 10,6 11,0 7,1 12,8 8,8 8,4
December..... 16,5 11,2 6,8 12,2 9,0 8,2

1991 Januar ........ 10,0 10,4 6,6 11,5 8,6 8,2
Februar ....... 9,3 10,3 6,6 11,3 83 8,2
Marts......... 9.4 10,2 6,7 11,6 8,5 8,2
April ......... 9,2 10,4 6,8 11,4 8,3 8,2
Maj........... 9.1 10,6 6,7 10,5 8,3 8,2
Juni ... 9,3 10,7 6,9 10,8 8,5 8,4
Julioo.ooooooo 9.5 10,4 6,7 10,9 8,7 8,3
Aungust........ 9,2 10,2 6,4 10,6 85 8,0
September. .. .. 9,1 9.8 6,2 10,0 8,4 7,6

1) 3-mineders pengemarkedsrente.
2} Stdende l3n.



Nationalbankens vigtigste rentesatser 31
Rente ved . Rente
Rente R?n(tf of dag-til-dag Basm;ente ved bels- Renlt € VF d
G Diskonto ved trek Jnee udidn unaer ning af g

zldende PRI stdende pd : genkabs- e indl3ns-

fra pé folio’) folio 1 penge: ordningen?) indlans- beviser
markedet beviser

Procent p.a.

1986 l.april ......... 7,00 . . 9,250 . 8,50 8,50
14, — ... 7,00 . . 9,250 . 8,50 8,45
23— e 7,00 . . — . 8,50 8,45
24 — o 7,00 . . 9,250 b 8,50 8,45
loma) o.i.aiaas 7,00 . ° — . 8,50 8,50
5. — e 7,00 . . 9,250 . 8,50 8,50
15, — o 7,00 . . — . 8,50 8,50
23, — L. 7,00 . . 9,250 . 8,50 8,50
2juni ...l 7,00 . . - . 8,50 8,50
12 — . 7,00 . . 9,250 . 8,50 8,50
loaug. ......... 7,00 ® . — . 8,50 8,50
5. — .. 7,00 . . 9,250 . 8,50 8,50
200 — ... 7,00 . . — . 8,50 8,50
2. — 7,00 . . 9,250 . 8,50 8,50
l.sept. ........ 7,00 . . — . 8,50 8,50
4. — o 7,00 . . 9,250 . 8,50 8,50
1987 b.jan.  ......... 7,00 . . 10,250 . 9,75 9,75
8. — Ll 7,00 . . 12,000 ° 9,75 9,75
9, — ... 7,00 . . 14,000 . 9,75 9,75
12, — . 7,00 . . 11,000 . 9,75 9,75
2.feb. ..ol 7,00 . . 11,000 . 10,50 10,50
17. marts ........ 7,00 . . 10,500 . 10,00 10,00
26, — ... 7,00 . . 10,000 . 9,50 9,50
S.junl ... 7,00 . . 9,500 . 9,00 9,00
Ll ool 7,00 . . 9,500 . 9,00 8,95
Joaug ... 7,00 9,50 8,75 — . 9,00 9,25
15.sept. ... 7,00 9,50 8,75 — hd L 9,25
9.dec.  .....unn 7,00 9,00 8,25 — . . 8,75

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

1.marts ........ 7,00 9,00 8,25 — — . .
3.april ..ol 7,00 9,00 8,25 — 9,00 ® .
15, — el 7,00 9,00 8,25 — - . .
16.uni Ll 7,00 8,75 8,00 — — . .
$.uli ieeiiinn. 7.00 8,50 7,75 — - . o

1989 30. marts  ........ 7,00 8,50 8,00 — 9,00 ® .
24.april ..ol 7,00 9,00 8,50 - 9,50 . .
00umi .o 7,00 9,50 9,00 - 10,00 ° .

loaug. ......... 7,00 9,50 9,00 — . . .
6.okt. ... 7,00 10,50 10,00 — . . .
7. — L 7,00 10,50 10,00 13,000 . . .
200 — .. 7,00 10,50 10,00 12,500 ° . .
l.nov. ......... 7,00 12,00 11,00 - * . .
23, — 7,00 12,00 11,00 12,000 . . .
fodec. ..., .. 7,00 12,00 11,00 - . . .
4, — 7,00 12,00 11,00 12,000 . . .
15, — .o 7,00 12,00 11,00 — . . .

1990 23. marts -....... 8,00 11,50 10,50 - . . ®
18 april ... ..., 8,00 11,50 10,50 11,500 . . .
23, — .. 8,00 11,50 10,50 - . . .
7. — 8,00 11,00 16,00 - . . ®
22.5unl oL 8,50 10,50 9,50 — . . .

1991 2jan. ... 9,50 10,50 9,50 — hd ° .
22.%eb. ...l 9,50 10,50 9,50 10,550 L . .
25 — L. 9,50 10,50 9,50 — . . .
20, marts  ........ 9,50 10,00 9,50 — . . .
22.maj ... 9,00 9,50 9,00 - . . .
16.aug. ..., $,50 16,00 9,50 — . . .
(30.sept.) ... 9,50 10,00 9,50 — . . .

) I perioden 10. juli 1989 til 31. oktober 1989 rente ved traek indtil

5 pet. af det enkelte pengeinstituts egenkapital mv. Ved traek her-
udover har renten veret Y2 pet. hajere.

% Fra og med august 1989 modsvares genkabsforretninger af ufor-

rentede indskud pa genkebskonti i Nationalbanken. Likviditets-
effekren af indgiede genkobsforretninger sker ved trak pa folic.
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Nationalbankens rentesatser samt pengemarkedsrenter

Pet.
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1990 1991
Marginalrente ved pengeinstitutternes lantagning | Nationalbanken
Rente af indskud péa folio | Nationalbanken
- Dag-til-dag pengemarkedsrente
- - - 3-maneders CIBOR-sats
Diskonto
Pengemarkedsrentesatser
Dag-til-dag 1 méned 3 mineder
Gennem- Hajest Lavest Gennem- Hegjest Lavest Gennem- Hagjest Lavest
snit snit smit
Procent p.a.

1989 Okt. ... 11,33 13,56 9,12 11,42 13,50 9,88 114,26 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

1990 Jan. ... 12,14 12,19 12,00 12,17 12,31 12,06 12,14 12,31 11,94
Feb. . ... 11,99 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 16,75
Maj .... 10,76 11,12 10,12 10,66 16,88 10,44 10,69 10,81 10,56
Tuni .. .. 10,69 11,12 10,12 10,73 11,06 10,38 10,63 10,94 10,38
Juli... .. 10,47 10,56 10,00 10,30 16,50 10,00 10,25 10,44 10,00
Aug. ... 10,31 10,62 9,56 10,37 10,65 9,94 10,46 10,75 10,00
Sept. ... 10,18 10,69 9,56 10,51 10,69 10,14 10,68 10,88 10,50
Okt ... 9,92 10,44 9,56 10,11 10,31 9,94 10,34 10,50 10,16
Nov. ... 9,59 10,25 2,50 10,07 10,19 9,94 10,40 10,56 10,22
Dec..... 9,93 10,50 9,50 10,29 10,62 10,10 10,40 10,62 10,25

1991 Jan. .... 9,94 10,56 9,56 10,37 10,62 18,06 14,53 10,88 10,31
Feb..... 10,12 10,69 9,56 10,23 10,38 10,12 10,25 10,38 10,06
Marts. .. 9,92 10,50 9,62 10,11 10,38 9,81 10,04 10,25 9,81
April ... 9,85 10,06 9,62 9,94 10,19 9,75 9,91 10,09 2,81
Maj .... 9,61 10,06 9,12 9,68 9,94 9,31 9,68 9,88 9,31
Juni.... 9,13 9,25 9,06 9,34 9,40 9,25 9,41 9,45 9,31
Jub. ... 9,14 9,38 9,06 9,29 9,44 9,19 9,41 9,53 9,31
Aug. ... 9,35 2,69 9,00 9,50 9,81 9,19 9,62 9,81 9,41
Sept. ... 9,60 9,62 9,56 9,70 9,88 9,62 9,74 9,85 9,62

Anm.: Daglige omsatningsgennemsnit. P2 bankdage uden omsat-
ning er anvendt simple gennemsnit af keb og salg slutsatser.



CIBOR-satser 33
1 méned 2 mineder 3 méaneder
Genuen: Hajest Lavest Gennem- Hejest Lavest Gennem- Hajest Lavest
snit snit snit
Procent p.a.

1989 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
Marts. .. 12,05 12,31 11,50 12,08 12,33 11,50 12,12 12,38 11,47
April. .. 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
Juni.... 10,81 11,12 10,45 10,73 11,00 10,45 10,71 11,00 10,44
Juli..... 10,39 10,62 10,09 10,34 10,50 10,09 10,32 10,48 10,09
Aug. ... 10,46 10,78 10,06 10,53 10,89 10,06 10,53 10,89 10,06
Sept. ... 10,61 10,75 10,25 10,71 10,84 10,45 10,76 10,94 10,62
Okt ... 10,19 10,34 10,08 10,31 10,44 i0,16 10,43 10,56 10,25
Nowv. ... 10,15 10,25 10,02 10,40 10,59 10,25 10,48 10,62 10,33
Dec..... 10,37 10,62 10,14 10,45 10,64 10,33 10,52 10,70 10,41

1991 Jan. .... 10,46 10,78 10,17 10,57 10,89 10,28 10,60 10,89 10,38
Feb..... 10,29 10,41 10,16 10,32 10,44 10,17 10,34 16,50 10,19
Marts 10,21 10,41 9,88 10,15 10,31 9,88 10,14 16,25 9,94
April 10,02 10,28 9,88 10,00 10,23 9,92 10,00 10,19 9,92
Maj 9,76 9,98 9,44 9,77 9,97 9,44 9,77 9,98 9,45
Juni 9,43 9,48 9,39 9,49 9,50 9,45 9,50 9,53 9,50
Juli.. ... 9,36 9,44 9,27 9,43 9,55 9,33 9,48 9,59 9,33
Aug. 9,58 9,84 9,31 9,64 9,86 9,41 9,70 9,88 9,50
Sept. 9,77 9,81 9,73 9,79 9,84 9,75 9,83 9,88 9,80

4 maneder 5 mdaneder 6 maneder
Gennem- Hajest Lavest Gennem- Hajest Lavest Gennem- Hajest Lavest
snit snit snit
Procent p.a.

1989 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 11,75 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 18,92
Maj ... 10,76 10,91 10,62 10,76 10,91 10,62 10,77 10,91 10,61
Juni.... 10,68 10,91 10,44 10,68 10,88 10,44 10,68 10,88 10,44
Juli..... 10,31 18,45 10,06 10,30 10,45 10,06 10,30 10,45 10,06
Aug. ... 10,54 10,89 10,06 10,54 10,89 10,06 10,55 10,89 10,06
Sept. ... 10,79 11,00 10,69 10,84 11,03 10,69 10,85 11,06 10,70
Okt. ... 10,52 10,69 10,38 10,58 10,75 10,44 10,62 10,80 10,45
Nov. ... 10,53 10,62 10,41 10,58 10,69 10,45 10,62 10,70 10,50
Dec..... 10,58 10,73 10,45 10,65 10,77 10,52 10,70 10,81 10,62

1991 Jan. .... 10,66 10,94 10,44 10,71 10,94 10,50 10,74 10,95 10,55
Feb..... 10,34 10,55 10,19 10,33 10,56 16,17 10,32 10,58 10,12
Marts. .. 10,12 10,25 9,94 10,11 10,25 9,94 10,10 10,19 9,94
April ... 9,99 10,11 9,94 10,00 10,09 9,94 9,99 10,06 9,95
Maj ... 9,78 10,00 9,48 9,78 10,00 9,50 9,78 10,00 9,50
Juni . ... 9,51 9,56 9,50 9,53 9,56 9,50 9,54 9,62 9,50
Juli.. ... 9,54 9,69 9,39 9,59 9,80 9,45 9,64 9,84 9,52
Aug. ... 9,75 9,92 9,58 9,83 9,98 9,69 9,88 9,98 9,75
Sept. ... 9,87 9,91 9,83 9,90 9,94 9,86 9,92 9,95 9,88






