Det indre marked og finansielle

- tjenesteydelser

Af Anette Brolgs og Kim Busck-Nielsen

Det danske finansielle marked stir i disse ar
midt i en omstillingsproces som fglge af den
generelle internationalisering af de finansi-
elle markeder. Med liberaliseringen af kapi-
talbevegelserne og med gennemferelsen af
EF’s indre marked for finansielle tjenestey-
delser er det danske finansielle system en
fuldt integreret del af det internationale
marked.

Samtidig er der en udvikling i gang vak fra
tidligere tiders institutionelle regler, hvor de
enkelte finansielle sektorers aktiviteter la i
forholdsvis faste rammer henimod en mar-
kedssituation, hvor arbejdsdelingen mellem
de finansielle institutioner i stgrre eller min-
dre grad er udvisket pa den made, at pengein-
stitutter f.eks. formidler forsikringsprodukter
og omvendt. Ligeledes har nye finansielle
strukturer vundet frem i form af finansielle
koncerner. Allersenest er der taget et forste
afggrende skridt henimod en koncentration i
den finansielle sektor ved meddelelsen om
fusionen mellem Den Danske Bank og Han-
delsbanken pr. 1. januar 1990.

Samlet medferer disse udviklingstendenser
en betydelig skeerpet konkurrence pa det fi-
nansielle marked. Som led i udviklingen er
der ogsa fremkommet en lang rakke nye fi-
nansielle produkter (swaps, optioner, futures
m.v.) med henblik pa den bedst mulige betje-
ning af kunderne.

Udviklingen stiller nye krav til den interne
styring i pengeinstitutterne pi den made, at
ledelserne efter de kommende regler i bank-
og sparekasseloven i hajere grad end tidligere
ma overveje egenkapitalens sammensetning

og prisen for denne i relation til risiko og ind-
tiening pa pengeinstituttets aktiviteter,

Artiklen beskriver de vigtigste tendenser i
denne udviklingsproces med hovedvagten pa
gennemfprelsen af EF’s indre marked.

Globalt samarbejde

Gennemfpgrelsen af det indre marked er ikke
en ny proces pa det finansielle omride. Der
har lznge varet tale om en fremadskridende
internationalisering, som ikke alene har be-
rgrt EF-landene, men alle industrialiserede
lande, Ogsa i andre internationale fora end
EF har man beskzftiget sig med pengeinsti-
tutternes arbejdsvilkar. Det gzlder specielt
OECD, der i mange ar har arbejdet med libe-
ralisering af kapitalbevagelser. Inden for 10-
lande gruppen® har man gennem det arbej-
de, der er udfert i den sdkaldte Cooke-komité
opstillet retningslinier for tilsynsvirksom-
hed og andre pengeinstitutspgrgsmal, herun-
der solvens. Gennemfgrelsen af det indre
marked har dog forstzrket denne udvikling
gennem de malsztninger, man har sat sig
med hensyn til fri bevaegelighed over grazn-
serne for varer, kapital, tjenesteydelser og
personer.

Det indre marked

Det indre marked for finansielle tjenesteydel-
ser bygger pa princippet om én pengeinsti-
tuttilladelse, Et pengeinstitut, der har faet til-
ladelse i sit hjemland til at drive pengeinsti-
tutvirksomhed, skal herefter automatisk vere
berettiget til at oprette filialer og tilbyde fi-
nansielle tjenesteydelser (herunder indlan) i
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de gvrige EF-lande, uden at veertslandet kan
stille krav om yderligere tilladelse eller krave
etablering.

Den fri etableringsret og fri udveksling af tje-
nesteydelser er traktatsikrede rettigheder, der i
princippet har varet direkte anvendelige siden
1970’erne. De enkelte medlemslande har imid-
lertid alle i stgrre eller mindre grad opretholdt
interne reguleringer, der faktisk forbyder
udenlandske pengeinstitutter at udeve virk-
somhed pi deres omride uden etablering og
tilsyn fra landets egne tilsynsmyndigheder. Dis-
se interne reguleringer begrundet i hensynet
til indskyderbeskyttelse er lovlige. Ogsd Dan-
mark har sidanne reguleringer. Bank- og spa-
rekasselovens § 1, stk. 5, forhindrer udenland-
ske pengeinstitutter i at annoncere efter ind-
lin. Denne bestemmelse skal @ndres (ophaves)
som led i gennemfgrelsen af det indre marked.

For at skabe et velfungerende indre marked
er det ngdvendigt at fjerne de forskelle, der
kan begrunde opretholdelsen af sidanne in-
terne reguleringer, og det er netop baggrun-
den for Kommissionens harmoniseringsbe-
streebelser. De vigtigste direktiver i denne
henseende er andet bankharmoniseringsdi-
rektiv, solvensdirektivet og egenkapitaldirek-
tivet, som vil blive omtalt nedenfor.

Kapitalliberalisering

En helt afgerende forudsatning for at der
kan etableres et frit marked for varer og tje-
nesteydelser er, at de tilsvarende betalinger
kan forlgbe frit. Er der ikke fri bevaegelighed
for kapitalen giver det indre marked for varer
og tjenesteydelser ingen mening. Fra EF's side
har man derfor prioriteret kapitalliberalise-
ringen hajt, og efter vedtagelsen i 1988 af det
sidste af tre kapitaldirektiver er medlemslan-
dene forpligtet til at afskaffe restriktioner pa
kapitalbevaegelser mellem medlemslandenes
indbyggere. I Danmark er liberaliseringen al-
lerede gennemfwrt pr. 1. oktober 1988, siledes
at der i dag eksisterer fuld frihed med hensyn
til kapitalbevagelser over for udlandet.
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Andet bankharmoniseringsdirektiv

Andet bankharmoniseringsdirektiv fastslir
princippet om én pengeinstituttilladelse og
fastslar samtidig, at gennemfgrelsen af den fri
etableringsret og fri udveksling af tjenestey-
delser skal ske pd grundlag af medlemslande-
nes gensidige anerkendelse af hinandens til-
synslove og finansieringsteknikker, selv om
der matte vare visse forskelle mellem dem.
For realkreditydelser gmlder dog vertslan-
dets bestemmelser om realkreditfinansiering.
I tilknytning til den gensidige anerkendelse
opregner direktivet de pengeinstitutydelser,
der umiddelbart er omfattet heraf. Disse pen-
geinstitutydelser svarer generelt til de akrivi-
teter, danske pengeinstitutter ma udave.

Andet bankharmoniseringsdirektiv fastsztter
princippet om hjemlandstilsyn. Finanstilsynet
i Danmark skal siledes ikke fgre tilsyn med
den virksomhed, som feks. en fransk bank
driver gennem en filial i Danmark. Det er de
franske myndigheder, som har ret til at rejse
ud og foretage inspektion pi stedet. Det er
ogsa hjemlandets love (fransk lovgivning),
som skal regulere virksomheden, der finder
sted i f.eks. Danmark.

Vaerislandets lov er sekundzr, og vartslandet
kan kun péberabe sig sin lovgivning, hvor den
hviler pi samfundsmassige interesser. Sadan-
ne interesser kan vare forbrugerbeskyttelses-
lovgivningen, f.eks. markedsfgringsloven. Di-
rektivet praciserer ikke, hvad der skal forstis
ved samfundsmeassige interesser, og bliver
der konflikt, er det op til EF-domstolen at
pracisere det nermere indhold heraf.

Ifslge direktivet bevarer vartslandet dog sin
kompetance med hensyn til foranstaltninger
som led i sin egen pengepolitik samt krav til
filialers likviditet.

Den harmonisering af medlemslandenes love,
der er nadvendig for at forpligte medlems-
landene til gensidigt at anerkende hin-
andens love, angar navnlig definitionen af



egenkapital samt kravene til egenkapitaldzk-
ningen (solvensen). Herudover indfgrer andet
bankharmoniseringsdirektiv en harmonise-
ring af forskellige andre omrider. Det gzlder
krav om startkapital pa 40 mio. danske kr., til-
syn med stgrre aktionzrer og visse begrans-
ninger for pengeinstitutters kapitalinteresser
i andre selskaber, der ikke er kredit- eller fi-
nansieringsinstitutter.

Direktivet indeholder ikke — som den danske
lovgivning - forbud mod udgvelse af anden
virksomhed gennem datterselskaber.

Egenkapitaldirektivet
Egenkapitaldirektivet indeholder en defini-
tion af hvilke komponenter, der kan medreg-
nes ved opggrelsen af egenkapitalen. Egenka-
pitaldefinitionen er vigtig for udgvelsen af en
lang rakke tilsynsbesternmelser og anvendes
ved fastszttelsen af solvensnggletal, graenser
for store engagementer m.v.

Definitionen af, hvad egenkapitalen skal be-
sta af, svarer til de principper, der er inde-
holdt i Cooke-komitéens henstilling.

Egenkapitalen inddeles i kernekapital og sup-
plerende egenkapital.

Til kernekapitalen henregnes aktie-/garanti-
kapital og reserver. Herudover dbner direkti-
vet mulighed for medregning af ikke-kumu-
lative przferenceaktier.

Summen af aktie-/garantikapital og reserver,
fratrukket egne aktier, immaterielle aktiver
og negativt udbytte i det losbende regnskabs-
ar, udggr maksimum for hvor stor, instituttets
supplerende egenkapital mi vare.

Som supplerende egenkapital henregnes op-
skrivningshenleggelser, veerdireguleringer og
uendelige (uindlgselige) kapitalinstrumenter,
hvor rentebetalingen kan udskydes. Som ek-
sempel herpa kan nzvnes uendelige obliga-
tioner. Som supplerende egenkapital henreg-

nes ogsid kumulative praeferenceaktier samt
tilbagebetalingspligtig ansvarlig indskudska-
pital. Disse elementer ma udgere op til 100
pct. af ovennsevnte maksimum af kernekapi-
talen. Dog mé ansvarlig indskudskapital kun
udgpre 50 pct. af det nzevnte maksimum.

Endelig indeholder direktivet krav om fra-
drag i egenkapitalen, hvis kreditinstituttet har
indskud i andre kreditinstitutter.

Solvensdirektivet

Solvensdirektivet fastsatter, at egenkapitalen
- som fastsat ovenfor — mindst skal udggre 8
pct. af en vagtet aktivside, hvor vaegtene re-
flekterer debitorrisikoen i de enkelte risiko-
grupper. Teknikken, der benyttes, er, at kre-
ditinstituttets beholdning af visse kategorier
udlin multipliceres med en risikofaktor, som
er fastsat til henholdsvis 0, 20, 50 og 100,

Eksempelvis risikovagtes tilgodehavender hos
staten og centralbanker med 0, dvs. ingen
egenkapitaldekning. Tilgodehavender hos kre-
ditinstitutter i OECD-omridet risikovaegtes
med 20 pct, dvs. en egenkapitaldekning pa 1,6
pct. for sadanne tilgodehavender. Lin med sik-
kerhed i fast ejendom til beboelse vegtes med
50 pct., dvs. en egenkapitaldekning pa 4 pct.
Almindelige udlin vegtes med 100 pct, dvs.
fuld egenkapitaldekning pa 8 pct.

Herudover foreskriver direktivet ogsa egen-
kapitaldekningskrav for »poster under streg-
en«, dvs. garantier, remburser m.v.

De to nzevnte direktiver gelder for pengein-
stitutter samt for realkreditinstitutter og visse
kreditinstitutter. Tilsvarende regler er under
udarbejdelse for barsmaglerselskaber og til-
svarende virksomheder. Disse ma forventes at
indeholde kapitalkrav for rente- og valutarisi-
ko, der muligvis vil blive udstrakt til ogsa at
gxlde for pengeinstitutter.

Direktiverne er minimumsdirektiver, der ikke
forhindrer, at den nationale lovgivning indfe-
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rer strengere bestemmelser end fastsat i di-
rektiverne.

Andring i begrebet
pengeinstitutvirksomhed

Parallelt med liberaliseringen af de nationale
markeder og tendensen mod internationale
aftaler om fzlles regelgrundlag har pengein-
stitutternes virksomhed udviklet sig kraftigt.
Det eksisterende finansielle system har sile-
des i vidt omfang veret i stand til at sikre ka-
pitalformidlingen fra overskudslande til un-
derskudslande i en periode med stigende ren-
temaessig og valutarisk ustabilitet samt store
@ndringer i de internationale balanceforhold
og kapitalbehov.

Etableringen af stadig sterre og mere interna-
tionale virksomheder har samtidig bidraget
til at skabe sterre modspillere i kundekred-
sen. Disse varetager efterhanden nogle af
pengeinstitutternes hidtidige funktioner i eg-
ne finansafdelinger eller finansselskaber. De
er endvidere ikke lzngere bundet til et natio-
nalt pengeinstitut, men anvender internatio-
nale pengeinstitutter eller internationale ka-
pitalmarkeder afhangigt af, hvor vilkiarene er
mest fordelagtige.

Pengeinstitutvirksomhed har udviklet sig til
noget meget bredere end de traditionelle ka-
pitalformidlingsopgaver i form af ind- og ud-
linsvirksomhed. Funktionerne knytter sig i
hgjere grad til at tage risikopositioner eller
tilbyde afdzkning af forskellige typer risici. Et
par eksempler herpi kan nzvnes:

Effektiviseringen af de internationale kapital-
markeder, og herunder ikke mindst euro-
obligationsmarkederne, medferte i lgbet af
8(0’erne - i kombination med en positiv real-
rente - en zndret kapitalformidlingsstruktur.
Det blev siledes fordelagtigt for stgrre virk-
somheder at finansiere sig direkte over obli-
gationsmarkederne fremfor som hidtil ved
pengeinstitutlin, Udviklingen suppleredes
med en kraftig stigning i anvendelsen af
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SWAP-forretninger som middel til at udligne
funktionsforskelle og adgangsmuligheder til
forskellige markeder.

Obligationslineformen er endvidere vundet
frem via pengeinstitutternes refinansiering af
grupperede forbrugslan over obligationsmar-
kedet efter retningslinier, der minder om de
danske realkreditlin. Tilsammen benaevnes
disse to ®ndringer ofte »securitisation«,

Som falge heraf har de internationale penge-
institutter mistet deres mest kreditveerdige 13-
nekunder, medens de har fiet en stgrre rolle
som aftagere af vaerdipapirer. I stedet har de i
forbindelse med kundernes finansiering over
de korte obligationsmarkeder udviklet for-
skellige former for afsztnings- og emissions-
garantier. Disse giver lintagere sikkerhed for
afsetning af obligationerne til en vis kurs og/
eller adgang til mellemfinansiering. Der er si-
ledes i virkeligheden tale om en form for op-
tioner. Som eksempler kan nzvnes NIFs og
MOFs, (note issuance facilities, multiple op-
tion financing facilities).

Et andet eksempel er udviklingen af den lan-
ge rzkke rente- og valutakursrelaterede in-
strumenter, der giver bide kunder og penge-
institutter mulighed for at afdekke rente- og
valutarisici pa lan eller beholdninger. Til dis-
se hegrer terminsforretninger, futures, optio-
ner, forward rate agreements og SWAPS samt
de mere avancerede former som Swaptions
{optioner pa SWAPS) og DIFFs (renteaftaler
vedrerende renteudviklingen mellem penge-
markedsrenter i forskellige valutaer).

For en rzkke pengeinstitutter indebar denne
udvikling den fordel, at de nye produkter
ikke indgik i pengeinstitutternes balance og
dermed ikke var belastet af egenkapitalkrav.
Blandt myndighederne opstod der imidlertid
bekymring over omfanget af disse »off-balan-
ce-sheet-risks« — en udvikling som umiddel-
bart satte et arbejde igang i Cooke-Komiteen
vedrgrende egenkapitalkrav til pengeinstitut-
Ler.



Disse andringer i kapitalformidlingsstruk-
turen er ikke i fuldt omfang slaet igennem i
Danmark. Dette kan dels tilskrives, at der ikke
er tradition for virksomhedsfinansiering via
erhvervsobligationer, og dels at hovedparten
af virksomhederne er for sma til at udnytte
en sidan mulighed. De stgrre virksomheder,
og herunder pengeinstitutterne selv, anven-
der dog i stigende omfang de internationale
obligationsmarkeder og de nye garantifor-
mer. Der er ligeledes en voksende interesse
for de nye instrumenter til afdekning af ren-
te- og valutakursrisici, ligesom pengeinstitut-
terne selv bruger de internationale markeder
herfor til afdzkning af egne risici.

Det karakteriserer de nye produkter, at de gi-
ver mulighed for at adskille de enkelte risici
forbundet med en enkelt forretning eller dis-
position og for at afdakke disse hver for sig.
Dermed giver de pengeinstitutterne mulig-
hed for i hejere grad at tilgodese kundernes
behov. Virksomheder kan ved hjzlp af instru-
menterne afgive tilbud pd leverancer til ud-
landet uden valutarisiko eller finansiere sig
pa de internationale obligationsmarkeder
med sikkerhed for hel eller delvis afdekning
mod rente- og valutakursudsving,

For pengeinstitutterne indebarer dette en
betydelig =ndring af risikosammenstnin-
gen. Rente- og valutakursrisici fir stigende
betydning i forhold til den traditionelle dehi-
torrisiko, og mulighederne for at afdekke de
enkelte risici hver for sig (f.eks. valutakursrisi-
koen pa et udlin med en terminsforretning
eller en option) medfarer, at der i hgjere grad
er behov for at mile de enkelte risikotyper
under ét, siledes f.eks. den samlede renterisi-
ko pa savel balancefgrte som ikke-balancefer-
te produkter pa bide aktiv- og passivsiden.

Nye krav til intern styring

Den generelle udvikling i pengeinstitutternes
produkter savel som udviklingen i myndighe-
dernes kapitalkrav stiller @ndrede krav til
pengeinstitutternes interne styring. Mailet

herfor vil pa den ene side vare at styre den
samlede risikoposition og dens placering og
pa den anden side at styre den risikobaserede
egenkapitalomkostning og samtlige evrige
omkostninger i forhold til de enkelte produk-
ters indtjeningsmuligheder.

Solvensdirektivets regler giver enkle retnings-
linier for styringen efter debitorrisiko, idet
der dog ikke alene md tages hensyn til debi-
tor i de enkelte tilfzelde, men ogsa til evt. sik-
kerhed og dermed tillige til muligheden for
at flytte produktet ud af balancen ved udste-
delse af obligationer (securitisation).

Tilsvarende legger egenkapitaldirektivets op-
bygning op til en aktiv styring af egenkapita-
lens sammensztning under hensyntagen til
omkostningerne ved at anvende de enkelte
typer af kapital.

Med udgangspunkt i et gnske om den samlede
balanceaktivitet i forhold til indtjeningen kan
der tages stilling til kernekapitalens. stgrrelse
og sammensztning. Det vil herefter vaere na-
turligt at optage op til 50 pct. af kernekapitalen
i form af ansvarlig indskudskapital som en bil-
lig og tilgzengelig kapitalkilde. Der kan deref-
ter suppleres med uendelige gzldsinstrumen-
ter. Pi denne made opbygges egenkapitalen i
realiteten nede fra. For mindre pengeinstitut-
ter vil situationen vare den, at der alene mé
regnes med tegnet kapital og reserver supple-
ret med ansvarlig indskudskapital.

En sidan grundlzggende styring af aktivsi-
dens debitorrisiko og egenkapitalens sam-
mensztning ma fremover forventes at skulle
foregi i ethvert pengeinstitut. Udbygningen
af solvensdirektivet med krav til rente- og va-
lutarisiko vil forstzerke behovet herfor. Da
egenkapitalkravets stgrrelse direkte er ud-
gangspunkt for den interne styring af risiko
og omkostninger, er det ikke mindst pi dette
omrade vigtigt, at risikomdlingen udformes
med hensyntagen til modregning mellem in-
strumenter og mellem aktiver og passiver, sa-
ledes at den tager hensyn til den reelle risiko.
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Det mié forventes, at sigrre og produkimassigt
avancerede pengeinstitutter vil have brug for
pracise og dermed relativt komplicerede sty-
ringsinstrumenter. Derimod vil mindre penge-
institutter kunne klare sig med grove mil, der
kan tilvejebringes med lavere omkostninger.

PDget konkurrence

Gennemfgrelsen af det indre marked vil
skerpe konkurrencen mellem de finansielle
institutter. Det er et formal i sig selv. Konkur-
rencen skarpes imidlertid ogsad af andre ud-
viklinger, iseer brancheglidningen, og den
pgede anvendelse af moderne teknologi, der
muligger betjening af kunder via edb over
store afstande,

Hvorledes den skerpede konkurrence vil ind-
virke pd de enkelte pengeinstitutter og pi
sektoren som helhed athznger af en lang
reekke individuelle forhold bestemt bla. af
markedskrzfterne og af det enkelte pengein-
stituts strategi og tilpasning.

Endvidere vil det vaere afgerende, at de of-
fentligretlige regler bide af organisatorisk og
af skattemzassig art udformes siledes, at de
ikke hindrer en passende konkurrence- og
strukturmzessig tilpasning.

Den ggede konkurrence fra det indre marked
vil formentlig i ferste reekke vise sig pd er-
hvervsomridet, hvorimeod det vil vaere sverere
for udenlandske pengeinstitutter at traenge ind
pi privatkunde-omridet. Det tzette danske fili-
alnet samt hensyn til vurdering af debitorrisi-
koen vil formentlig ngdvendiggere etablering i
landet, og det er i denne henseende nappe
sandsynligt, at ledende udenlandske pengein-
stitutter vil sgge at opbygge et filialnet her i
landet. Det vil veere for omkostningskraevende i
forhold til de markedsandele, der kan opnas pa
det danske marked. I givet fald vil det ske ved
opkeb eller samarbejde.

Der vil derimod vare god grund til at antage,
at de store europziske pengeinstitutter i fir-
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ste rzkke vil sikre deres position mod vekstp-
konomierne i Spanien, Italien, Tyskland og
Frankrig.

Med den fortsatte faste kronekurs-politik og
den forestiende udvidelse af det europziske
monetzre samarbejde ma det forventes, at
renten vil nzzrme sig det lavere internationale
niveau. Den lavere rente vil medfere en kon-
kurrencemzassig pavirkning af alle pengein-
stitutter.

Den generelt lavere udenlandske rente vil af-
stedkomme et stzerkt pres pa indtjeningsni-
veauet for danske pengeinstitutter. Det mi
forventes, at rentemarginalen nzrmer sig det
internationale niveau, dvs. 2-3 pct. mod i dag
ca. 5 pct. Dette vil forudsztte en omlagning
af betalingsstrukturen i retning af flere geby-
rer. Ved sammenligning af den danske rente-
marginal med den internationale skal man
imidlertid tage i betragtning, at den omkost-
ningsbillige boligfinansiering i Danmark va-
retages af realkreditinstitutter og ikke - som i
udlandet - af pengeinstitutterne.

De store og mellemstore pengeinstitutter vil
mzrke den ggede konkurrence direkte, idet
det navnlig er disse pengeinstitutter, der har
de store, eventuelt internationalt orienterede,
erhvervskunder. Virksomhederne stiller krav
om at blive betjent med et fuldt produktsorti-
ment til konkurrencedygtige priser og er op-
mearksomme pd, at de kan valge mellem for-
skellige landes pengeinstitutter og sammen-
ligne priserne.

Til betjening af de internationale og store
danske virksomheder er det nedvendigt, at
pengeinstitutterne har en volumen af inter-
national milestok og gennemslagskraft. Det
er i denne henseende en ulempe, at selv de
stgrste danske pengeinstitutter er sma i euro-
pxisk ssmmenhang og neppe alene vil kun-
ne opnd en europzisk profil. Valget stir mel-
lem en position som europaisk nichebank el-
ler fusion med andre pengeinstitutter. Den
bebudede fusion mellem Den Danske



Bank og Handelsbanken méa derfor betegnes
som en ngdvendighed til gavn for ikke blot de
involverede pengeinstitutter, men ogsa for er-
hvervslivet og samfundet. Meddelelsen om
fusionen mi antages samtidig at vaere start-
skuddet til en yderligere koncentration i den
danske finansielle sektor. Der ma forudses fle-
re fusioner mellem banker og mellem spare-
kasser, men ogsa fusioner pd tveaers af bran-
cher vil veere en realistisk mulighed for visse
institutter og maske en ngdvendighed for at
opna den gennemslagskraft, der skal til for at
bevare og udvide markedsandele.

Heri ligger ikke, at det er nadvendigt at vare
stor for at kunne klare sig konkurrencemas-
sigt i det indre marked. Med de relativt be-
skedne @®ndringer, der md forudses i privat-
kunders og mindre erhvervsdrivendes adfzrd
i det indre marked og pa baggrund af en lang
historisk tradition og opbakning af det lokale
pengeinstitut, vil der givet veere plads til og
ogsd et behov for lokale og regionale penge-
institutter med en typisk lokal forankring.

Indgéelse af samarbejdsaftaler mellem pen-
geinstitutter i det indre marked kan vere et
interessant alternativ eller supplement til
etablering af filialer eller reprasentations-
kontorer i udlandet. I Europa er der allere-
de flere tilfelde af samarbejdsaftaler mel-
lem banker og mellem sparekasser, f.eks. har
de spanske sparekasser indgdet samarbejds-
aftaler med de svenske og franske sparekas-
ser.

De finansielle koncerner, der under fzlles lo-
go markedsfegrer og szlger kombinationer af
finansielle produkter bestiende af pengein-
stitut- og forsikringsprodukter, eventuelt i til-
knytning til vagttjeneste, ejendomsformid-
ling, rejser m.v, betegner en ny type finansiel
institution af stigende betydning.

Disse koncerner reprasenterer en opblad-
ning af de traditionelle arbejdsomrader de fi-
nansielle sektorer imellem og kan for si vidt
ses som reaktion pi den restriktive danske fi-

nansielle lovgivning, der forbyder udgvelse af
anden virksomhed gennem datterselskaber.

Der er nzppe tvivl om, at der er et stigende
marked og et behov for sidanne totallgsnin-
ger, der pa én gang for kunden lgser flere fi-
nansielle behow.

Afsluttende bemerkninger

Gennemfgrelsen af det indre marked vil pa
mange mader =zndre arbejdsvilkirene for
pengeinstitutterne.

Konkurrencen vil blive skaerpet, og der vil bli-
ve stillet krav om en sndret intern styring af
pengeinstituttets risiko- og egenkapitalprofil,
omkostninger m.v.

Perioden frem til det indre markeds fulde
gennemfprelse inden udgangen af 1992 ma
forventes fortsat at vere praget af, at de fi-
nansielle institutter sgger at bringe sig i den
bedst mulige konkurrencemsssige position.

Udviklingen stiller ogsa krav til den kommen-
de lovgivning, siledes at danske pengeinsti-
tutter ikke stilles i en ringere konkurrence-
massig position end udenlandske finansielle
institutter, hvormed de skal konkurrere sivel
herhjemme som i udlandet.

Note! Samarbejde mellem centralbanker n% til-
‘siynsmyndilgheder i Belgien, Canada, Frankrig,
yskland, Italien, Japan, Holland, Sverige, Schweiz,
England, USA og Luxemborg,
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