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mia kr. til hypotekbanken og 2,2 mia kr. til andre
offentlige ldntagere.

Det heje renteniveau i udlandet i forste kvartal
1980 betod en mindre tilskyndelse for den private
sektor til at optage 1an, og de private kapitalbevee-
gelser medferte i disse maneder en netto-kapita-
leksport af sterrelsesordenen et par milliarder. Da
det lobende betalingsbalanceunderskud samtidig
var betydeligt, faldt valutareserverne med nzsten 6
mia kr., ndr bortses fra den opskrivning svarende
til 4 mia kr., som blev foretaget ultimo januar
1980, og som skyldes en &ndret verdiansattelse af
guldbeholdningen og en serlig tildeling af trek-
ningsmuligheder i valutafonden. Fra og med 2.
kvartal 1980 har de private kapitalbevegelser igen
bidraget med positive beleb til dekning af det
udenlandske finansieringsbehov. Da den offentlige
ldntagning .ogs4 har vaeret koncentreret i 2. og 3.
kvartal 1980, er valutareservestillingen ultimo sep-
tember 1980 nasten tilbage pd niveauet ultimo
1979.

P4 basis af den ekonomiske politik, som nu er
tilrettelagt, og under forudsztning af, at den kon-
kurrencemassige stilling ‘over for udlandet kan
fastholdes, regner regeringemr med en reduktion af
betalingsbalanceunderskuddet i 1981 pa 3 mia kr. i
forhold til i ar.

Bruttofinansieringsbehovet over for udlandet
mé pé baggrund heraf forventes at blive 19-20 mia
kr. 1 1981. i

* Som erfaringerne senest fra 1980 har bekraftet,
er de private kapitalbevaegelser meget ustabile,
sdvel i retning som i omfang. Ikke alene afhznger
den private kapitalimport af den indenlandske
penge- og kreditpolitik, men ogsad bevagelser i det
udenlandske renteniveau og forventninger omkring
valutakursudviklingen pavirker pa afgerende made
de private kapitalbevegelser. Dette hanger delvis
sammen med, at den private kapitalimport ofte vil
veere af relativt kortfristet karakter.

- I betragtning af” sterrelsen af det forventede
bruttofinansieringsbehov over for udlandet, og
behovet for refinansierng af den private kortfriste-
de udlandsgzld, finder regeringen det nedvendigt,
at der tilvejebringes lovmessigt grundlag for, at en
vaesentlig del af finansieringsbehovet kan dakkes
gennem statslig lintagning, og at denne lantagning
suppleres med anden offentlig udenlandsk lantag-
ning, herunder hypotekbankens lintagning. Kun

med en ganske stor offentlig lantagning, vil det
veere muligt at sikre en tilpas langfristet finansie-
ring af betalingsbalanceunderskuddet, og derigen-
nem tilvejebringe en stabil baggrund for tilrette-
leggelsen af landets valutapolitik.

Staten har ud over de i 1980 hjemtagne lin pa
7,0 mia kr. underskrevet laneaftaler om kreditter
pé ialt 725 mill $ svarende til 4,1 mia kr., som ikke
er hjemtaget. Herudover rader staten over utrukne
kreditter fra 1979 pi 850 mill $. Disse variabelt
forrentede banklén er aftalt p4 baggrund af de
gunstige lanebetingelser, der har varet geldende
pd eurovalutamarkedet de seneste par ar. I den
periode, hvor kreditterne he‘nsté'r udtrukne, funge-
rer de som et forholdsvis billigt supplement til den
valutariske sikkerhed, der ligger i valutareserverne.
En passende beholdning af utrukne kreditter giver
derfor en betydelig fleksibilitet i tilretteleeggelsen
af statens ovrige ldntagning, hvilket is@r er af be-
tydning i lyset af det forventede bruttofinansie-
ringsbehov i 1981 og de kommende ar.

Som det fremgér af det foregiende rader staten
ultimo oktober 1980 over utrukne kreditter pg ialt
1575 mill. $ (8, 9 mia kr.), hvilket er 475 mill. $
mere end ved indgangen til 1980. Det er nappe
sandsynligt, at der bliver behov for at treekke vee-
sentlige beleb pd disse inden nytar.

Den vakst i utrukne. reserver, som altsa vil fin-
de sted i 1980, er udtryk for, at bemyndigelsen
ifelge lov nr. 56 af 13. februar 1980 har vist sig
tilstraekkelig til at deekke et &rs behov, saledes som
man antog ved foreleggelsen af lovforslaget i sin
tid.

Nearverende lovforslag er derfor ikke begrun-
det i et akut behov for udenlandsk lintagning,
men i betragtning af det ret betydelige udenland-
ske bruttofinansieringsbehov i 1981 finder regerin-
gen det onskeligt, at statens udenlandske lanepoli-
tik fortsat kan tilretteleegges sa fleksibelt, at udnyt-
telse af gunstige lanemuligheder pi de udenland-
ske markeder ikke begraenses af manglende lov-
massig bemyndigelse. Da der ogsd i de narmest
folgende ar ma forudses bruttofinansieringsbehov
af en vis storrelse, finder regeringen det vigtigt,
ogsa fremover at rdde over en passende reserve af
utrukne kreditter, séfremt situationen pa lanemar-
kederne taler herfor. Den segte bemyndigelse
skennes at ville veere tilstrekkelig til at dakke
behovet for statslig udenlandsk lantagning i det
kommende ér.



