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KForslag

til

Lov om bemyndigelse til optagelse af statslan.

Fremsat den 11. april 1975 af finansministeren.

Finansministeren bemyndiges til at optage indenlandske statslin til et samlet belsh

af indtil 6.000 mio kr.

Bemeerkninger til lovforslaget.

Den nu vedtagne finanslov for finanséret 1975-76
budgetterer med et statsligt finansieringsbehov p4
9,4 mia kr. I dette tal er medregnet udgifter pa
ca. 2,8 mia kr. til keb af obligationer til den sociale
pensionsfond.

Dette budgetunderskud vil f& en gunstig ind-
flydelse pd beskaftigelsen i kraft af den dirvekte
og indirckte efterspergsel, som udgar fra udbetalin-
gerne fra staten. Sidelgbende med disse indkomst-
foregende virkninger fremkommer imidlertid en
forpgelse af pengemwmngden. En sidan likviditets-
forggelse indebeerer en risiko for nedbringelse af
erhvervslivets udenlandske lantagning og for at
det bliver vanskeligt at hindre en for sterk inden-
landsk kreditudvidelse. Der ma endvidere tages
hensyn til den internationale vurdering. Et stort
statsfinansielt underskud, som ikke i veesentlig grad
soges deekket over kapitalmarkedet, vil kunne ps-
virke udlandets vurdering af den danske gkonomi
og derigennem skabe problemer for bade den of-
fentlige og private l4ntagning.

Det vil ikke vere hensigtsmeessigh at imodegs
denne likviditetsforggelse alene ved hjwmlp af de
traditionelt anvendte midler, hvilket i forste raekke
vil sige kassebindingsregler og obligationssalg fra
Nationalbankens obligationsbeholdning. Anvendelse
af kassebindingsregler vil vel kunne dsempe kredit-
ndvidelsen, men fjerner ikke den primaere likviditets-
forggelse i samfundet, og Nationalbankens obliga-
tionsbeholdning er neppe tilstrelkkelig til at kunne
anvendes til salg i stort omfang. Hertil kommer, at
salg fra Nationalbankens beholdning i kraft af
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dennes sammensatning kan virke forstyrrende ind
pa det ordineere obligationsmarked og i gvrigt ikke
vil mindske traelket p4 statens lgbende konto i
Nationalbanken. Det kan i denne forbindelse an-
fores, at Nationalbanken i sin &rsberetning for 1974
har udtalt felgende:

»P4& baggrund af den anspmndte valutariske situa-
tion mé& det blive en vasentlig opgave for penge-
politikken at sege at begreense de uheldige virk-
ninger af den egede pengeforsyning. Dette kan til

.en vis grad ske inden for rammerne af de aftaler, der

i efterdret 1973 er indgdet mellem Nationalbanken
og pengeinstitutterne, men det m& ogsd overvejes,
om det vil vaere ngdvendigt at absorbere en del af
den. forventede pengerigelighed ved salg af veerdipa-
pirer i markedet.<

Regeringen foreslar derfor, at der emitteres inden-
landske l&n for derved at opsuge likviditet og dekke
en del af finansieringshehovet.

Der sigtes imod at udstede statsobligationer til et
samlet nominelt belgb af indtil 6 mia kr. Det vil
vere hensigtsmeessigh, for at sikre afsmtningen af
obligationerne og for i mindst mulig udstraekning
at pavitke Iurserne for realkreditobligationer, at
udbyde forholdsvis korte eller mellemfristede papi-
rer. Der teenkes herved pd obligationer af hgjst 7
ars lpbetid med sddanne rente- og afdragsvillsar, at
der kun bliver tale om et begrenset kurstab. Det
skulle med sidanne papirer vzere muligt at sikve af-
setning ogsd, uden for den sedvanlige kreds af obli-
gationsaftagere.

Afsmtningen af obligationerne tenkes — ligesom



