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FINANSMINISTERIET
Koebenhavn, den 1. februar 1979.

Til finansudvalget.

Ved finansudvalgets skrivelse af 31. januar
1979, BIL. 23.55 er stillet folgende speorgsmél
til skriftlig besvarelse:

Sporgsmal 4:

Ministeren bedes give et skﬂn over ~den
positive ~ kursvirkning for de indenlandske
statslan, som er begrundet i, at det. internati-
onale pengemarked-— med den i -evrigt i for-
hold til Danmark lave rentesats ~ kan foreta-
ge opkeb.

Svar:
En besvarelse af finansudvalgets sporgs-
mal forudseatter, at det er muligt at kvantifi-

cere rentevirkningen af et givet-mindrésalg af .

statspapirer - pad det -indenlaridske marked,
hvor mindresalget svarer til salget- af indén-
landske statsobligationer til udlandet. Tsoleret

betragtet vil et mindre salg af statspdplrer'

medfore en tendens til rentefald, jvf. i ovrigt
svar pa udvalgets spergsmél 2. Men -forhol-
dene varierer sa ‘meget pa dette omrade, at
erfaringerne fra de seneste &r ikke giver
grundlag for at foretage det enskede skon.
Udviklingen pa obligationsmarkedet i lo-
bet af januar mdned  illustrerer klart dette
forhold. Selv om statens bruttokasseunder-

skud i januar har veret af begrenset storrel- -

se og man pad basis af de foreliggende sken
for salget af statsobligationer til udlandet mé
antage, at dette underskud er blevet mere
end dzkket ind gennem det indenlandske
salg, er den gennemsnitlige obligationsrente
pa statslan faldet nesten 1 pct.-point siden
udgangen af december, mens renten pa den
ovrige del af obligationsmarkedet er faldet
noget mindre.

-Sporgsmal 5:

Sifremt hele rammebevillingen af inden-
landske statslan pa 21 milliarder blev afsat til
- udlandet, hvad skenner ministeren da, at den

effektive forrentning vil blive (heri ikke ind-
regnet kursrisiko)? ’

Svar: ‘
Indledningsvis -skal bemarkes, at de in-
denlandske statsobligationer kun noteres pé
bersen i Kebenhavn, og at kursen- pd-og der-
med- den effektive -forfentning af® disse papi-

rer- folgelig i alt -veesentligt fastsattés i over-

ensstemmelse med det danske. rentemvedu,
selv ‘om-alle statsobligationer:séelges i-udlan-
det.

En situation, hvor samtlige statsobligatio-
net bliver solgt til-udlandet, siledes. at ‘den
forv.entfedc_ likviditetstilgang over statsfinan-
sefnie i 1979 kun-bliver neutraliseret. gennem
salg-af-statsgeldsbeviser - inden for-den.allere-
de givie og foreslaede. bemyndigelses ram-
mer, vil“indebare .en kraftig foregelse af 1i-

kviditeten hos. pengeinstitutter, virksomhieder
‘og husholdninger. Virkningen :heraf vil -som

tidligere navnt vere et rentefald, som kan
tilskynde virksomhederne- til ‘at ‘afvikle deres
udenlandske geeld, der ultimo 1978 ma.skon-
nes- 4t vaere af storrelsesordenen 60 mia Kkr.

brutto, og hvoraf en betydelig del er af kort-
fristet' karakter. Skont salget af indenlandske’
statsobligationer til udlandet i-en sadan situ-
tion vil vaere mere end rigeligt til -at finansie-

-re det lobende betalingsbalanceunderskud og

afdragene pa den offentlige udenlandske
geld, vil det pa grund af rentefaldet veere
vanskeligt at sikre refinansieringen af den
private udlandsgeld i tilstrekkeligt omfang
til at undga et pres pa valutareserverne. Her-
til kommer, at kapitalimport i form af salg af
statsobligationer til udlandet er yderst kort-
fristet, idet obligationerne til enhver tid kan
tilbageszlges og derved yderligere bringe
valutareserverne i fare. Dette geelder iser i
perioder, hvor der af andre grunde maétte
opsta usikkerhed om udviklingen i kronekur-
sen.



