80 KOMMENTARER OG OVERSIGTER

terer det uofficielt aftalte kreditloft, si vil nationalbanken ikke afholde sig fra at
udnytte de politiske muligheder, der méitte foreligge for en udvidelse al bankens
pengepolitiske befejelser?

Steen Lelh Jeppesen®

UDLANSAFTALENS FORUDS/ETNINGER

I tilslutning til ovenstiende artikel af leklor, cand. polit. 5. Leth Jeppesen kan
folgende bemserkninger miske tjene til yderligere belysning af nogle afl de syns-
punkter, der 14 til grund for de aflaler, Nationalbanken i vinteren 1965 indgik med
banker og sparckasser.

I forenklet form kan en bankbalance opstilles som folger:

Aktiver Puassiver

1. Udlan 1. Indlin

2. Obligationer og 2, Egenkapital
aktier

3. Deponeringskonti i
Nationalbanken og
i undlandet

4. Nettostilling i avrigt
over for National-
banken og udland

Ved en sligning i indlinene skal i henhold til deponeringsaftalerne en vis pro-
cent (hidtil 20) deponeres i Nationalbanken eller i udlandet. Aktivposten 3 stiger
altsd med dette belsb. Om den samiidige sligning i bankernes kreditskabelse (ved
udlin eller fondskeb) da bliver mere eller mindre end 80 pet. af indldnsstigningen,
vil i henhold il ovenstdende balance afhsenge af udviklingen i aktivpost 4: Ban-
kernes nettostilling over for Nationalbanken og udlandet bortset fra deponerings-
konti, i det [elgende kaldt bankernes »netlokassec. Dette er ogsd med lidl andre
ord det resultat, 8. L. J. nir frem til. De her beskrevne sammenhsenge er rent bog-
holderimmsssige, og der er folgelig intet sagt om eventuelle drsagssammenhsenge.

For det private banksystems nettokassc gmlder det, at denne i det vaesentlige
er bestemt af udviklingen i statens mellemverende med Nationalbanken, National-
bankens obligationskeb, valutastillingen og publikums seddelbeholdninger.

Nar forholdet mellem samtlige bankers indldn og udlin siledes i det vaesentlige
er hestemt af en sterrelse, som for bankerne under et i hvert fald pd kort sigt be-
stemmes uden for det private banksystem, kan man sperge, om det er rimeligt
at bebrejde bankerne, at deres samlede udlin har oversteget 830 pel. af indlinene.

Det centrale i udlinsaftalerne af 1965 er, at banker, sparckasser og Nationalbank
ved forhandlinger seger at nd til enighed om en passende kreditudvidelse og der-
efter anvender en teknik, der kan medfere, at milsetningen realiseres.

Bankerne erklmrede i fordret 1963, at deres nettokasse var ndiet ned pi et si
lavt niveau, at den enkelte bank ikke ville acceplere et yvderligere fald.

* Lektor ved Kebenhavos Universitet,



80 KOMMENTARER OG OVERSIGTER

terer det uofficielt aftalte kreditloft, si vil nationalbanken ikke afholde sig fra at
udnytte de politiske muligheder, der méitte foreligge for en udvidelse al bankens
pengepolitiske befejelser?

Steen Lelh Jeppesen®

UDLANSAFTALENS FORUDS/ETNINGER

I tilslutning til ovenstiende artikel af leklor, cand. polit. 5. Leth Jeppesen kan
folgende bemserkninger miske tjene til yderligere belysning af nogle afl de syns-
punkter, der 14 til grund for de aflaler, Nationalbanken i vinteren 1965 indgik med
banker og sparckasser.

I forenklet form kan en bankbalance opstilles som folger:

Aktiver Puassiver

1. Udlan 1. Indlin

2. Obligationer og 2, Egenkapital
aktier

3. Deponeringskonti i
Nationalbanken og
i undlandet

4. Nettostilling i avrigt
over for National-
banken og udland

Ved en sligning i indlinene skal i henhold til deponeringsaftalerne en vis pro-
cent (hidtil 20) deponeres i Nationalbanken eller i udlandet. Aktivposten 3 stiger
altsd med dette belsb. Om den samiidige sligning i bankernes kreditskabelse (ved
udlin eller fondskeb) da bliver mere eller mindre end 80 pet. af indldnsstigningen,
vil i henhold il ovenstdende balance afhsenge af udviklingen i aktivpost 4: Ban-
kernes nettostilling over for Nationalbanken og udlandet bortset fra deponerings-
konti, i det [elgende kaldt bankernes »netlokassec. Dette er ogsd med lidl andre
ord det resultat, 8. L. J. nir frem til. De her beskrevne sammenhsenge er rent bog-
holderimmsssige, og der er folgelig intet sagt om eventuelle drsagssammenhsenge.

For det private banksystems nettokassc gmlder det, at denne i det vaesentlige
er bestemt af udviklingen i statens mellemverende med Nationalbanken, National-
bankens obligationskeb, valutastillingen og publikums seddelbeholdninger.

Nar forholdet mellem samtlige bankers indldn og udlin siledes i det vaesentlige
er hestemt af en sterrelse, som for bankerne under et i hvert fald pd kort sigt be-
stemmes uden for det private banksystem, kan man sperge, om det er rimeligt
at bebrejde bankerne, at deres samlede udlin har oversteget 830 pel. af indlinene.

Det centrale i udlinsaftalerne af 1965 er, at banker, sparckasser og Nationalbank
ved forhandlinger seger at nd til enighed om en passende kreditudvidelse og der-
efter anvender en teknik, der kan medfere, at milsetningen realiseres.

Bankerne erklmrede i fordret 1963, at deres nettokasse var ndiet ned pi et si
lavt niveau, at den enkelte bank ikke ville acceplere et yvderligere fald.

* Lektor ved Kebenhavos Universitet,



KOMMENTARER OG OVERSIGTER 81

Under disse omstendigheder var det nmrliggende som teknik at veielge at ar-
bejde med den marginale kreditmultiplikator (de faktorer der pdvirker ind- og
udlinsstigningen) samt ved besternmelsen om at ldse de 500 mill. kr. ubelinte ind-
lansheviser fast at reducere den undnyvitede udlinskapacitet,

Den praktiske retningslinie for den enkelte bank skulle herefter vaere, at kredit-
ekspansionen mitte svare til hojst 80 pet. af indlinsstigningen, sdledes al man -
og dette var ikke det mindst vesentlige — undgik alle de praktiske og strukturelle
vanskeligheder, der uundgieligt ville blive folgen af et udlinsloft i form af en
bestemt tilladt udlinsstigning over en given periode. Hvis den enkelte bank og der-
med banksystemet som helhed havde holdt sig til reglen om kun at udline 80 pet.
af indlinsstigningen eller med andre ord ikke at forringe nettokassen, ville kre-
ditekspansionen vaere sket i takt med en passende likviditetstilforsel fra National-
banken, og resultatet ville veere blevet en udlinsstigning pa 80 pet. af indlinsstig-
ningen.

Under forhandlingerne har der til stadighed veret enighed om milsweiningen,
men udviklingen 1 efterfiret 1966 og begyndelsen af 1967 har medfort en kredit-
ckspansion, som har veret vmesentlig kraftigere end malsmtningen pi trods af,
at bankernes netlokasse er blevet yderligere reduceret ved at kun en del af stats-
finansernes likviditetsopsugning er blevet opvejet ved Nationalbankens obligations-
kob.

Som forklaring kan anferes flere muligheder. For det ferste kan det siges, at
bankerne ikke kan kontrollere udnyitelsesgraden af bevilgede kreditter, hvorfor
en ekspansion s at sige kan komme bag pd bankerne. For det andet mi det an-
tages, at den enkelte bank i forste omgang vil betragte et fald i likviditeten som el
tilfreldigt udsving, shledes at bankerne kan have fejlvarderet likviditetsopsugningen
over statsfinanserne og Nationalbankens obligationskeb. For begge disse forholds
vedkommende gelder det, at der ma veere et vist time-lag, inden forholdet mellem
indlin og udldn retles op. For det tredje kan bankernes likviditetspolitik have @n-
dret sig, sdledes at de nu er villige til at acceptere en lavere nettokasse end tid-
ligere. Likviditet er ikke noget entydigt begreb — vi arhejder i Nationalbanken med
3-4 forskellige opstillinger; men det er vor opfattelse, at det er de to forsle elemen-
ter i forklaringen, der er viesentlige, og at en tilpasning derfor vil indirede, Ban-
kernes organisationer har tilkendegivet, at de er enige i dette synspunkt,

Erik Hoffmeyer®

ARESDOKTORER I STATSVIDENSKAB OG GKONOMI

Professor P. Nerregaard Rasmusscen offentliggjorde i Nationalokonomisk Tids-
skrift, bd, 101, 1963, hefte 56, p. 260-61 som appendiks til en disputatsoppo-
sition en fortegnelse over samilige statsvidenskabelige og skonomiske disputatser
og dermed doktorer ved universiteterne i henholdsvis Kebenhavn og Aarhus. I
tilslutning hertil bringes nedenfor en oversigt over alle hidtil udnzvnte @wresdok-
torer i statsvidenskab og ekonomi ved de to universiteter. Efter navnet er anfort
udnzevnelsesiret.

#+ Nationalbankdirekter.
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