Jesper Bo Jensen
Den institutionelle strukturs
betydning for deregulering’

Udviklingen i reguleringen pa tre forskellige omrider af de finansielle markeder i firsernes
Danmark har veret meget forskellig. P4 valutaomridet blev der dereguleret, mens der pi
realkreditomradet kun blev gennemfart visse lempelser af reglerne. Denne forskel i udvik-
ling kan forklares ud fra forskelle i den institutionelle strukiur pa de tre reguleringsomrider.
Den institutionelle struktur undersages ved at se pd de regulerende institutioners forhold
til omgiveiserne og ved at se pd deres lnteine forhold, Resultatet er, at deremuleringen har
kunnet gennemfores, hvor der var en relativt autonom regulerende institution, som havde
et godr forhold til de regulerede, og hvor graden af politisk konflike var lav. Institutionen
havde ogsd en problemslesningsstil i retning af deregulering og en entreprenertype, som
kunne baere @ndringerne igennem. Den institutionelle struktur var dog en betingende vari-
abel pd, hvordan zndringer i markederne slog igennem i reguleringen.

I det folgende vil den institutionelle struktur pa tre forskellige omrader med regu-
lering af de finansielle markeder i Danmark blive anvendt til at forklare forskellen
iudviklingen i reguleringen gennem firserne. P valutaomrédet blev der deregu-
leret, mens der pa realkreditomridet og pengeinstitutomradet ikke var nzr si
store ndringer.

Deregulering forstis ofte som afvikling af regulering, si en definition kan tage
udgangspunkt i en definition af regulering. Regulering kan defineres pa en reekke
méder, hvoraf jeg vil foretrkke at definere det som en udefra kommende be-
grensning af borgernes valgmuligheder. Det vil sige en begrensning af borger-
nes adfzerd - borgerne, forstdet bide som selskaber og enkeltpersoner.

Deregulering er en afvikling afregulering og dermed en udvidelse af borgernes
handlemuligheder, dvs. en ophzvelse af nogle begrznsninger pa borgernes ad-
ferd. Denne definition er ret snever og ger, at visse ndringer, som giver mere
liberale vilkir, vil falde uden for definitionen pa deregulering. Hvis for eksempel
linegrensen for ejerskifielin ved almindelige ejerboliger szttes op fra 40 pct. af
ejendomsverdien til 80 pct. afejendomsvardien, giver det ikke udvidede handle-
muligheder, men blot en hejere beldning. Det er derfor ikke deregulering. Om-
vendt vil en afskaffelse af vigepligtsreglerne i trafikken vare en deregulering, da
det giver egede handlemuligheder for trafikanterne — at resultatet sa vil vere kao-
tisk, er en anden sag.

Den institutionelle struktur drejer sig om de specifikke forhold, som den en-
kelte regulerende myndighed befinder sig i. Focus ligger pi den enkelte regule-
rende myndighed og dennes placering. Den institutionelle struktur vil jeg derfor
forsta som to forhold:
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- Den regulerende institutions strukturelle placering i forhold til omgivel-
serne, dvs. 1 forhold til regering, folketing etc.
- Den regulerende institutions interne organisatoriske forhold.

Den afhzngige variabel

Det, der skal forklares er graden af deregulering. Til den brug har jeg udvalgt tre
cases — eksempler - fra de finansielle markeder i Danmark og undersegt, hvordan
udviklingen op gennem 1980’erne var pd disse tre omrider. De tre omréider er va-
lutabestemmelserne, reguleringen af pengeinstitutterne, herunder den pengepo-
litiske regulering og solvens og likviditetsreguleringen, og realkreditten. P4 alle
tre omrider var der ved indgangen til 1980’erne en omfattende regulering af mar-
kedsaktererne.

Vi har dermed tre omrider, som ved indgangen til 1980’erne var underlagt reg-
ulering. De tre omrader er ens pd en lang rekke omrider: det er det samme brede
sagomride, finansielle markeder, det er det samme land, og tidsperioden er den
samme. En lang rakke forhold er dermed som udgangspunkt holdt konstant.
Disse tre omrider udviklede sig forskelligt op gennem firserne. Det felgende vil
afklare forskellen i udvikling og give en forklaring pa forskellene.

Valutabestemmelserne

Valutabestemmelserne blev fra 1983 til 1985 nesten fuldstendigt afviklet. Der
var efter 1985 meget fa bestemmelser i kraft, og den sidste rest af regulering blev
afskaffet i efterdret 1988, hvor det blev tilladt privatpersoner at oprette konti i
udenlandsk valuta i danske og udenlandske banker.

For 1983 lagde valutabestemmerne en lang reekke begrensninger pa, hvad pri-
vate virksomheder og privatpersoner matte foretage af valutatransaktioner med
udlandet. Valutabestemmelserne fastlagde regler om overforsel af valuta fra ud-
landet til Danmark og fra Danmark til udlandet. Der var en rakke restriktioner
pa handlen med veerdipapirer. Danskere mérte kun kebe udenlandske obligatio-
ner udstedt af internationale organisationer, som Danmark var medlem af. For
aktier var der ogsi kraftige begrnsninger pi danskeres keb i udlandet. De mitte
som hovedregel ikke erhverves i spekulationsejemed.

Danske virksomheder havde tilladelse til at optage finanslin i udlandet til at fi-
nansiere faste investeringer i virksomhederne. Disse faste investeringer mitte dog
ikke vere 1 bygninger, og finanslinene skulle labe over mindst fem ir.

De finansielle instrumenter, som matte benyttes af pengeinstitutter og valuta-
handlere, var ogsd begrensede. Terminshandler (futures) i valuta skulle begrun-
des med en underliggende handel med varer eller tjenesteydelser. Valutaoptioner
var ikke tilladt. De matte hverken udstedes eller handles. Terminskontrakter og
optioner i varer var generelt forbudt, og forbudet gjaldt ogsa terminer og optioner
1 obligationer og aktier.

Alle de nzvnte regler samt en rzkke mindre bestemmelser blev afviklet 1 tre
omgange 1 maj 1983, januar 1984 og juni 1985, Der var tale om en gennemgri-
bende deregulering, hvor de reguleredes handlemuligheder blev kraftigt udvi-
det.
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Reguleringen af pengetnstitutter

P solvens- og likviditetsomrédet, dvs. de krav, der stilles til egenkapital 1 penge-
instituttet og til den likvide beholdning, er der kun sket en meget lille ndring.
Det var i 1988, da solvenskravet blev omlagt fra passivsiden til aktivsiden. Med
hensyn til anden regulering af pengeinstitutterne er der i perioden blevet indfort
regler for betalingskort (Dankort) og en ny regulering i form at indskydergaranti-
ordningen. Desuden er det pa det seneste blevet tilladt sparckasserne at overga til
aktieselskabsform.

Pa det pengepolitiske omride er reglerne lebende blevet justeret, men der har
ikke varet tale om de helt store spring i udviklingen - som pd valutaomradet. Den
vigtigste endring foregik i 1980 og 1981, hvor den kvantitative regulering af pen-
geinstitutternes udlin og udlinsrenten blev ophzvet. Den kvantitative regule-
ring bestod i et laneloft, der satte en greense for det samlede udlan, mens udlins-
renten var fastsat ud fra et tidligere renteniveau. Siden er udlinet blevet reguleret
ved at pavirke prisen pa de penge, som pengeinstitutterne kan line i Nationalban-
ken - samt ved hensigtserkleringer om vaksten 1 udlin eller veksten i indlan.

Reguleringen af realkreditten
Udviklingen p4 realkreditomradet er i hovedtrzk forlebet med en liberalisering
af ldnevilkirene frem til begyndelsen af 1985, hvorefter der har veret tale om en
stramning af lanevilkirene. Liberaliseringen skete pa baggrund af indgielsen af
realkreditforliget i efteriret 1980. Jeg bruger bevidst ordet »liberalisering«, da der
for det meste har varet tale om at haeve linegranserne og kun 1 fa tilfzlde tale om
nye beliningsomrider. Da realkreditinstitutterne fik lov til at yde lin i udlandet,
var der dog tale om en deregulering.

Liberaliseringen aflinevilkirene frem til 1985 skete pd alle beldningsomréder,
mens stramningen af vilkirene fra 1985 og frem til i dag (blandt andet kartoffelku-
ren) udelukkende skete pa ejerboligomridet.

De tre reguleringsomrdder og deres respektive regulerende institutioner
Valutabestemmelserne herer under Nationalbanken og Industriministeriet, In-
dustriministeriet har ifslge valutaloven kompetence til at fastsette reglerne pa
omrider efter forhandling med Nationalbanken. Administrationen af reglerneer
henlagt til Nationalbanken. P trods af den formelle kompetence til Industrimini-
steriet har Nationalbanken varet dominerende pa valutaomridet. Industrimini-
steriet har deltaget i 2ndringerne, men initiativet er kommet fra Nationalbanken.

Reguleringen af pengeinstitutterne er delt op pi to myndigheder. National-
banken tager sig suverznt af pengepolitikken, dvs. udlansregulering, renten etc.,
mens reguleringen og tilsynet med overholdelsen af solvenskravene og likvidi-
tetskravene herer under Industriministeriet og Tilsynet med banker og sparekas-
ser (nu en del af Finanstilsynet). Under Industriministeriet herer ogsi anden re-
gulering af omridet - Dankort, indskydergaranti etc. — og klagesager om pengein-
stitutterne.

Realkreditomridet herer under Boligministeriet, hvor ogsa tilsynet med real-
kreditten ligger - det er et kontor i Boligstyrelsen. For realkreditforliget i novem-
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ber 1980 - det sikaldte tagkammerforlig — herte realkreditten under National-
banken.

Institutionens placering i forhold til oniyivelserne

Vi kan nu begynde at se pa, hvilke forskelle i den institutionelle struktur der kan
have haft betydning for den forskellige udvikling i de tre sagomrider. I ferste om-
gang skal vi se pd den regulerende institutions placering i forhold til omgivel-
serne. Denne placering er vist i figur 1.

Figur 1. Institutionens placering i forhold til omgivelserne
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Placering 1 forhold til regeringen

Nationalbanken er en uafhangig institution i forhold til regeringen. Selv om
ekonomiministeren er kongelig bankkommiser, har han ikke nogen bestem-
mende indflydelse pd Nationalbanken, og de politikere, der er reprasenteret i
Nationalbankens bestyrelse og reprasentantskab, har heller ikke nogen stor ind-
flydelse pa4 Nationalbanken - specielt pengepolitikken skal ikke diskuteres med
bestyrelse og representantskab. Nationalbankens uafhzngighed er stor, men skal
dog heller ikke overvurderes. Man kan darligt forestille sig, at Nationalbanken
ville fere en politik i dben modstrid med den siddende regering i lengere tid. Det
kunne true bankens uafhzngige position.

Industriministeriet er en del af regeringen og kan derfor ikke ses som uafhan-
gig af regeringen. Ministeriet er underlagt den koordinering, der finder sted i re-
geringen — men kan selvfelgelig have egne synspunkter pa politikken pd omridet.

Boligministeriet er ogsé en del af regeringen — og derfor ikke uathzngig af rege-
ringen. De enkelte ministre og ministerierne blander sig dog normalt ikke i hin-
andens sager - og det enkelte ministerium har stor indflydelse pa sit eget sagom-
rade.
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Placering 1 forhold til Folketinget
Nationalbanken administerer valutaomridet ud fra en generel bemyndigelseslov
sammen med Industriministeriet. For pengepolitikken gzlder, at den har hjem-
mel i Nationalbank-loven. Der findes ikke noget folketingsudvalg pd National-
bankens sagomrader. Nationalbanken er derfor ogsi autonom i forhold til Folke-
tinget, der faktisk ikke har nogen indflydelse pa Nationalbankens politik.
Industriministeriet arbejder pi baggrund af en blanding af bemyndigelseslove
og detaljerede lovbestemmelser. Reguleringen af solvensomridet udfyldes viaen
bemyndigelse, mens kravene til solvens er fastsat 1 loven. P4 samme mide inde-
holder indskydergarantien en detaljeret regulering. Industriministeriets lovgiv-
ning herer under Erhvervsudvalget i Folketinget, og udvalget diskuterer ogsa en-
keltsager pd omridet med ministeren (for eksempel bankkrak etc.)
Boligministeriets lovgrundlag pi realkreditomridet er en detaljeret realkredit-
lov, der fastlzgger beliningsrammerne ned til mindste detalje. Boligministeriets
sager horer 1 Folketinget under boligudvalget. Et specielt forhold er, at realkredit-
lovgivningen ofte anvendes som skonomisk reguleringshane, hvorved realkredit-
lovgivningen tages ud af sin normale interessesammenhang og bliver en del af
pkonomiske krisepakker.

Betydning af autonomi

Dereguleringen fandt altsa sted pi et omride, hvor den dominerende institution,
Nationalbanken, er meget autonom i forhold til regeringen og Folketinget sam-
menlignet med ministerierne, og hvor deregulering derfor kunne foregd uden
megen indblanding udefra. Liberaliseringen pd realkreditomridet matte deri-
mod forhandles i regeringen og Folketinget, hvor der métte tages hensyn til for-
skellige politiske standpunkter,

Nationalbankens uafheengige stilling gjorde det lettere at gennemfare store &n-
dringer. Den eneste nedvendige koordinering var et samarbejde i en arbejds-
gruppe bestiende af repraesentanter fra Nationalbanken, Industriministeriet, Fi-
nansministeriet og Ykonomiministeriet. Forskellen i autonomi i forhold til rege-
ring og Folketing har derfor haft en stor betydning for, at det endte med deregule-
ring pa valutaomradet og kun med en liberalisering pa realkreditomradet.

Forhold til de regulerede

Nationalbanken: Banken har i 1980’erne haft en situation med gensidig forsta-
else mellem de regulerede pengeinstitutter og banken. Pengeinstitutterne foler
generelt, at deres interesser varetages bedre af Nationalbanken end af andre of-
fentlige myndigheder. Nationalbanken er den dominerende i forholdet og afger
nasten suverant, hvad der skal ske, men man er (var) nogenlunde enig om den
langsigtede udvikling.

Industriministeriet: Forholdet til de regulerede har veeret praeget af samar-
bejde, men ogsd af konflikt. Samarbejde pd solvensomrdder, men konflikt om
indskydergarantiordningen og om Dankortet. Tilsynet opfattes generelt positivt
i pengeinstitutterne og pi dette omréde er der ikke de store konflikter - dog har
der veret problemer sidst 1 1980’erne omkring bankkrak.
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Boligministeriet har et konfliktpraeget forhold til realkreditinstitutterne - de
regulerede ansker at blive underlagt en anden myndighed, for eksempel Tilsynet
med banker og sparekasser eller Nationalbanken. De regulerede anser boligmini-
steriet for at veere unedigt bureaukratisk, og Boligministeriet anser realkreditin-
stitutterne for at vere for ivrige til at lane ud, til at man kan lesne grebet om dem.

Dereguleringen blev gennemfort pi et omréide, hvor der var forstaelse og sam-
arbejde mellem den regulerende myndighed og de regulerede. P4 realkreditomra-
det, derimod, var der mods@tninger i forholdet mellem myndigheden og de re-
gulerede kreditforeninger. Disse modsztninger gjorde det svarere at opni enig-
hed - hvad der gav liberaliseringen et mindre omfang end ensket af kreditforenin-
gerne.

Andre interesser pd sagomrddet

Nationalbanken: Bide pd valutaomridet og med hensyn til pengepolitikken er
der si godt som ingen andre interessenter pi omridet. Bide livsforsikringsselska-
bernes og rederiforeningens interesser i valutabestemmelserne, som gar ud pd at
sikre sig handlefrihed internationalt, var sikret ved undtagelser fra valutabestem-
melserne.

Industriministeriet: PA Industriministeriets pengeinstitutomride er der ogsa
ret f3 interesser, som seger at gere sig geldende. Ud over de regulerede pengein-
stitutter er der faktisk kun Forbrugerridet, som aktivt sager at fa indflydelse pa
politikken. Forbrugerridet seger at varetage forbrugerinteresser i forhold til pen-
geinstitutterne, men har kun en kvart mand pi omridet.

Boligministeriet: Pa realkreditomradet er der mange parter, som har en inter-
esse i beliningsreglerne for realkredit: Hele byggebranchen reprasenteret ved
Hindvarksridet, Industrirddet og fagforeningerne. Landbruget har interesser 1
landbrugsbeliningen. Der er derfor mange interesser at tage hensyn til.

Grad af politisk konflike

Graden af politisk konflikt har jeg undersegt pa de tre omrider. Det er foregiet
via interview og via en undersegelse af Folketingets debatter pa omriderne, der
er et groft mal for den politiske interesse om politik-omradet.

Nationalbanken: Bade 1 forhold til pengepolitikken og valutabestemmelserne
er graden af politisk konflikt i 1980’erne meget lav. Der er sd godt som ingen of-
fentlig debat om omridet - og de eneste debatter i Folketinget kom efter gennem-
ferelsen af deregulering, og dermed for sent til at ndre nogen beslutning.

Industriministeriet: Graden af politisk konflikt er svingende med emnet - ind-
skydergarantiordningen blev kraftigt politiseret, mens @ndringen af solvenskra-
vene ikke medferte starre politisk debat. Sparekassernes overgang til aktieselska-
ber var ferst en sag uden den store konflikt, men er pa det sidste blevet en sag med
IMEgEN TAre OIIl.

Boligministeriet: Pa realkreditomridet er der i forhold til valutabestemmel-
serne en hej grad af politisk konflikt. Ethvert politisk parti har en boligpolitik,
og der er debat om selv de mindste @ndringer. Der er altid nogen, der feler sig
ramt ved ndringer pa omradet.
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Der kunne dereguleres pa valutaomridet, hvor der sa godt som ingen andre in-
teresser er end de regulerede, og hvor graden af politisk konflikt er lav. P4 realkre-
ditomradet har der ved gennemferelsen af realkreditforliget i 1980 varet mange
parter at tage hensyn til, og der har veeret politisk konflikt om sagen. Det har
bremset mere vidtgdende @ndringer.

Opsummering af forhold til omgivelserne

Som man vil kunne se, er der yderst i figur 1 angivet 2ndringen i den afhzngige
variabel. Sammenhzngen mellem forholdet til omgivelserne og &ndringer i den
afheengige variabel kan kort opsummeres: Dereguleringen blev gennemfert med
en autonom regulerende institution, hvor Folketinget ikke kunne blande sig pa
omridet, hvor der var gensidig forstdelse mellem de regulerede og den regule-
rende institution, hvor der var meget fa interessenter pa omradet og en lav grad
af politisk konflikt. Disse forhold var ogsi geeldende pa Nationalbankens penge-
institutomride, men her blev der ikke dereguleret — reguleringen biev dog omilagt
til mere markedsorienteret regulering af udlanet. PA realkreditomridet var der
hej grad af politisk konflikt, mange interessenter, et konfliktpraeget forhold mel-
lem regulerede og myndighed, en detail-lovgivning og ingen autonomi fra rege-
ringen, og her blev der liberaliseret, men ikke egentligt dereguleret. Institutio-
nens forhold til omgivelserne har derfor en betydning, men det er ikke den eneste
afgerende faktor - s skulle der ogsa vare dereguleret pd Nationalbankens penge-
institutomride. Den institutionelle struktur kan derimod vare en blokering for
deregulering, hvad der er tilfeldet pa realkreditomridet. Flere forhold har varet
arsag til denne blokering: Modsztningerne mellem ministeriet og de regulerede,
de mange interesser og den hoje grad af politisk konflikt, samt afhengigheden af
regeringen og Folketinget.

Institutionernes interne organisatoriske forhold

De interne organisatoriske forhold viser ogsé forskelle mellem de tre regulerende
institutioner, som er tilknyttet de tre reguleringsomrider. Jeg vil fremhave fol-
gende forhold i organisationerne; Ressourcer, problemlesning, informationskon-
trol, personale og, som en femte kategori af betydning i disse tre cases, forekom-
sten af entreprenertyper, som har politisk vilje og gennemslagskraft til at gen-
nemfore @ndringer. Disse fem kategorier er alle behandlet i figur 2, der ogsé som
illustration viser &ndringen i den afhangige variabel.

Ressourcer
Nationalbanken har egne ressourcer og egen lenstruktur, hvad der betyder, at
man i banken kan aflenne sit personale bedre end i det normale offentlige lensy-
stem. Banken har ogsé et stort budget, hvoraf der til administration i 1985 blev
brugt 192 mio. kr. I sammenligning med de to gvrige institutioner er det er gan-
ske stort belab. Bankpersonalet i Nationalbanken udgjorde i 1985 260 medarbej-
dere,

Sammenlignet med Nationalbanken har Industriministeriet noget mindre res-
sourcer. Man er underlagt ressourcefordelingen internt i centraladministratio-
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Frgur 2, Institutionens interne organisationsforhold

Ressourcer Problemlmming Informations- Personale Entreprensriyper  Endring i

konteol regulering.
(resultat)
Nalionalbanken Egee midler Markedsorenarerer Seof koatrol over Dhanimer of Mationalbankdi- Cmilzgning af
Epen ladstruktur problembasning informationer om bharkuddannads rekror Rickhard pengepolinkien
fra forst 1 B0'eme reguleningen. Mikkelsen fga Fra kvantitaly
Adm. budper 1982 og frem regulering Gl
L9ES: 192 muoke. Kun mandre markedsonisnie-
afbuengighed af rede ltag.
informationer fra Deregulenng af
e regulerede salutabesizmmel.
seme,
Industrimin, Elnappe ressouncer
Depa. 10 akadermaske Burraukratisk Bifide dept. 0g Grpneralister Mindre liberali-
meidarbejdere regelonienicres olsyn aﬂl:ng-i% af Ingen SETIMEEr OF
informationer (ra imifpesel af ny
Tilaynet Budger 1985 133 Konkaer ilayn Mationalbanken og  Junister o regulering.
med mic. k. cfice regelsat. fra cle regalencde akorener.
Banker o Al akadermaske pengeinsiiwiter Sior personale-
Sparekas- medarbejder FERNCMIEOMRing
ser bland! phonemer,
Enappe ressourcer  Bureaukeagisk Afhzagig af Ceperaliczer Minisuer Caling Litecralisering &
Shdiganialericl efier rosdeling | repel-onienierc informationer fra {Hsen frem bl line gricnserme of
centraladming- ale regulereds En vis gen- regeringsskifiet PnevilkAr, men
stralipnen. realkreditinstiput- nemIEDMRIng i sepl. 1982, fastholdelss af
Tilsymets budget ter op tldels tlsyeeL stram regel-
1985: ca. 3 muo, Malonalbarkes, regulerng,

(1.8

nen, hvor der er kamp om knappe ressourcer. I departementet er ca. ti medarbe;j-
dere beskaftiget i 5. kontor, der tager sig af pengeinstitutter, forsikring, fondsber-
sen med videre. Tilsynet med banker og sparekasser har ca. 40 medarbejdere og
et budget pica. 13 mio. kr. 1 1985, Det er sammenlignet med Nationalbanken no-
get mere begrensede ressourcer, bide budgetmassigt og mandskabsmassigt.

Boligministeriet er som Industriministeriet underlagt ressourcefordelingen i
centraladministrationen. Tilsynet med realkreditten er et kontor i Boligministe-
riets Boligstyrelse med ca. ti akademiske medarbejdere - tilsynets budget var pa
ca. 3 mio. kr. 1 1985. Alt i alt er bide Boligministeriet og Industriministeriet i en
svagere mandskabsmessig og ressourcemsassig situation end Nationalbanken.

Ressourcerne har ikke i sig selv veeret en afgerende faktor, men den ulige forde-
ling mellem de tre institutioner viser den sterre organisatoriske opbakning, som
Nationalbanken kan menstre i forhold til Boligministeriet og Industriministe-
riet. Nationalbanken er simpelthen en steerkere organisation pd omridet end de
to ministerier, som kun anvender en brekdel af Nationalbankens ressourcer pd
omriadet.

Problemlasning
De fleste organisationer har en tillert made at lese problemer pa. Det kan vare,
fordi disse lesninger tidligere har givet succes, eller det kan vare, fordi organisa-
tionen simpelthen har vennet sig til at lese problemer pa denne made - »siddan
gar vi her hos os« vil veere bemarkninger, som nyansatte ofte meder. Det er ud-
tryk for organisationens standardmade at lese problemer pa.

I Nationalbanken har den mide, som institutionerne normalt leser sine opga-
ver pa, &ndret sig over tid - fra i 1960%erne og 1970°erne ofte at have sagt lasnin-
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ger, der indebar kvantitative begrensninger (diverse lofter, kvoter og grnser), er
man ferst 1 1980°erne gledet over mod en markedsorienteret lasning af bankens
reguleringsopgaver. I dag vil bankens standardlesning af et nyt problem vare at
forsege at styre tingene over i en form for markedsmekanisme.

I Industriministeriet har man et mere traditionelt syn pa problemlesning. Mi-
nisteriet tager ikke sd mange selvstzendige initiativer pa det finansielle omride,
men reagerer mere pa omgivelsernes krav. Ministeriets politik afspejler ofte et en-
ske om at beskytte ministeren mod politiske problemer. I Tilsynet har man en
meget sagsorienteret tilgang til problemlesning. Man behandler enkeltsager kon-
kret ud fra et bestiende regelset.

I Boligministeriet har man tradition for pa realkreditomridet at l@se problemer
ved at indfere nye detaljerede lovregler, der regulerer forholdet ned til mindste
detalje. Direkteren i realkreditridet (Torben Gjede) udtrykte det pa felgende
mdde: Det er ikke 54 meget et spargsmal om personer, som om Boligministeriets
tradition for at regulere alt ned til mindste detalje - for eksempel regulering at
kvadratmeterantallet i et badevarelse (angiende onske om ressort-endring).

Problemissningsmodellens betydning
Forskelle i problemlesning har spillet en stor rolle i forheld til en eventuel dere-
gulering. Det er af afgerende betydning, at den regulerende myndighed bliver
indstillet pi deregulering som en mulighed og arbejder for denne lasning. Her
er Nationalbankens mide at lose problemer pd i 1980°erne mere egnet til at pege
mod deregulering end Boligministeriets regelorienterede problemlesning. I en
amerikansk undersegelse af deregulering foretaget af Derthick og Quirk (1985),
viste det sig ogsd som en afgerende faktor, at den regulerende myndighed var ind-
stillet pa deregulering, og deres undersegelsesomrider var flyregulering, telefon-
regulering og regulering af lastvognstransport. De helt forskellige undersegelses-
omrider og den danske case tyder pi et generelt treek. Det er nedvendigt, at den
regulerende myndighed selv bliver overbevist om deregulering som en fornuftig
lgsning pa problemerne, fer der kan gennemferes deregulering.

Det vil sige, at Boligministeriets problemlesningsstil har vaeret blokerende for
deregulering pi realkreditomridet.

Informationskontrol
Besiddelse afinformation er af stor betydning for en organisations forhold til sine
omgivelser, og der er stor forskel mellem institutionernes muligheder for at skaffe
sig informationer om det regulerede omrade og om de regulerede. Det afspejler
selvfolgelig ressource-situationen, men det afspejler ogsd, om organisationen er
afhzngig af omgivelserne med hensyn til at fremskaffe informationer.
Nationalbanken har stor kontrol over informationerne pé bide valutaomridet
og pengeinstitutternes udlidn sammenlignet med Industriministeriets og Bolig-
ministeriets kontrol pa deres omrider. Nationalbanken fremstiller selv statistik-
ker og samler oplysningerne fraomridet. Den har ogsi en stab af markedsanalyti-
kere i huset. Nationalbanken er selvfolgelig afhengig af, at pengeinstitutterne og
virksomhederne faktisk indberetter oplysninger til banken.
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Industriministeriet er i hejere grad athengig af informationer udefra, i depar-
tementet er man specielt athengig af Nationalbanken, mens Tilsynet er mere af-
hengig af pengeinstitutternes indberetninger.

Boligministeriet er som Industriministeriet afthengig af informationer fra de
regulerede kreditforeninger, da ministeriet ikke har serligt gode muligheder for
selv at fremskaffe informationer. Pi en rekke omrider er man ogsa athengig af
Nationalbankens ekspertise pd vardipapiromradet.

Der er dog tale om gradsforskelle de tre institutioner imellem, men National-
banken har i hejere grad kontrol over informationer pi reguleringsomriderne
end de to evrige institutioner. Banken er blandt andet medspiller pi obligations-
markedet og har internationale forbindelser, som de andre institutioner ikke har.

Om forskellen i kontrol over informationen har spillet en afgerende rolle i disse
tre cases, er svart at afgere. Men det gav under alle omstzndigheder National-
banken en stor fordel under forhandlingerne i den forberedende arbejdsgruppe,
som foreslog deregulering. Samtidig gjorde Nationalbankens mange informatio-
ner pa omradet det muligt at foretage en nogenlunde realistisk vurdering af eftek-
ten af dereguleringen pa forhind, selv om ogsd Nationalbanken tog fejl pa enkelte
punkter.

Personale
Personalesammensatningen i institutionerne adskiller sig ikke sd meget fra hin-
anden, men det er dog vard at fremhzave, at Nationalbanken hovedsageligt be-
skaftiger ekonomer og bankuddannet personale, mens der i ministerierne mere
er ansat generalister som jurister og scient.pol’er. P et punkt er der en vasentlig
forskel. I Tilsynet for banker og sparekasser har man svart ved at holde pa perso-
nalet — man mister omkring en fjerdedel af de akademiske medarbejdere om aret.
Det er med andre ord ikke de store forskelle i personalesammensatninger, som
kan have spillet en vaesentlig rolle. Desuden spiller den uddannelsesmassige bag-
grund ofte ikke den store rolle efter en tids anszttelse - der sker en tilpasning til
organisationen.

Entreprenartyper

Begrebet »entreprenar« dekker over en person med stor politisk gennemslags-
kraft og vilje til at gennemfere ®ndringer. Det er nok et lidt specielt forhold at
inddrage under institutionens interne forhold, men jeg har fundet, at det trods
alt passede bedst i denne sammenhzng. Det viste sig nemlig hurtigt i min under-
spgelse af de tre regulerede omrader, at to individuelle akterer 1 henholdsvis Na-
tionalbanken og Boligministeriet blev tillagt stor betydning af alle de personer,
jeg interviewede om forholdene pid omradet.

Richard Mikkelsens udnzvnelse til Nationalbankdirekter i april 1982 (fer var
han vicedirekter) fremha®ves som en vesenthig 2ndring, da Mikkelsen er mere
villig til at foretage store ndringer og vare entreprener for ndringer i regule-
ringen. Han ferte ideen om en hurtig afvikling af valutabestemmelserne frem 1
Nationalbanken og over for Industriministeriet, Budgetdepartementet og Gko-
nomiministeriet.
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Erling Olsens betydning som Boligminister i forbindelse med indgdelsen af re-
alkreditforliget i november 1980 er ogsé blevet fremhavet i mange tilfelde. Er-
ling Olsen enskede at gennemfore store @ndringer pé realkreditomridet og hand-
lede for at fi disse ndringer igennem politisk.

Det er ogsd bemarkelsesvardigt, at der pi Industriministeriets omride ikke er
sket &ndringer, og at der heller ikke har veret nogen entreprenertype, der har ar-
bejdet for &ndringer.

Entreprenertyperne er individuelle akterer, som har kunnet fremme en sag pa
bade valutaomridet og pa realkreditomridet. De har derved vaeret medvirkende
til, at der er blevet dereguleret pi valutaomradet og blevet indfert mere liberale
linevilkir p4 realkreditomridet.

Derthicks og Quirks (1985)amerikanske cases viser en lignende effekt af entre-
prengrer, De nir til den konklusion, at entreprenerer pa deres tre policy-omriader
var afgerende for gennemfarelsen af deregulering.

Den institutionelle struktur som forklaring pa deregulering.

I farste omgang vil jeg beskzftige mig med forskellene mellem Nationalbanken
og Boligministeriet. Hvad beted denne forskel for udviklingen pa valutaomridet
og realkreditomridet?

Pi valutaomridet har vi Nationalbanken, som er en ret autonom institution i
forhold til regering og Folketing, Banken har et godt forhold til de regulerede
pengeinstitutter, der er ingen andre vigtige interessenter pd omradet, og der eren
lav grad af politisering.

P4 realkreditomridet har vi Boligministeriet som en del af regeringen, under-
lagt Folketingets kontrol, da omridet er direkte lovreguleret, med et konfliktprza-
get forhold til de regulerede. Der er mange andre interessenter pa omridet og en
hej grad af politisk konflikt.

Nationalbanken har store ressourcer, er skiftet over til en mere markedsoriente-
ret problemlesning, har god kontrol over informationerne, dvs. at man stir ual-
mindeligt godt i en forhandlingssituation for at fi egne synspunkter igennem -
og man har en entreprenartype, der var villig til at fremme dereguleringen af va-
lutabestemmelserne.

Boligministeriet er underlagt knappe ressourcer, har en bureaukratisk regelori-
enteret made at lese problemer pi, er mere afhzngig af omverdenen med hensyn
til informationer, men havde ogsa tidligt i perioden en entreprenertype, der var
villig til at fremme mere liberale lanevilkir.

Denne forskel har veeret vigtig for det forskellige resultat af endringerne i regu-
lering, der er kommet pa de to omrader: deregulering ved den autonome, stzrke,
mere markedsorienterede Nationalbank og blot en liberalisering af linegrzn-
serne ved det regerings- og folketingsafhzngige og mere bureaukratiske, regelori-
enterede Boligministerium, Der var et godt forhold til de regulerede og lav grad
af politisk konflikt pi valutaomridet, mens der var et konfliktpraget forhold til
de regulerede og hej grad af politisk opmarksomhed omkring realkreditten.

Det er med andre ord i forskellen i de institutionelle forhold, at forklaringen pa
forskellen i omfanget af 2ndringen i reguleringen skal seges. Nationalbankensin-
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stitutionelle struktur gav muligheden for en gennemgribende deregulering,
mens forholdene i Boligministeriet blokerede for en gennemgribende deregule-
ring af realkreditten, men dog gav mere liberale linevilkir.

Generelt vil det sige, at der er bedre muligheder for at gennemfere deregule-
ring pé et policy-omrade, hvis omridet herer under en institution, der er:

= Relativ autonom

— Har et godt forhold til de regulerede

- Hvor der er meget fi andre interesser og en lav grad af politisk konflikt.
Institutionerne skal gerne have:

— Stor kontrol over informationerne.

- En problemlesningsstil i retning af deregulering eller i1 hvert fald ikke det

modsatte.

- En entreprenertype, som kan bare dereguleringen igennem.

Men som man vil kunne se af fig. 1 og 2, gzlder disse forhold ogsa for regule-
ringen af pengeinstitutternes udlin, hvor Nationalbanken endda er mere auto-
nom end pi valutaomridet. Nationalbanken har blot ikke noget enske eller nogen
interesseiat afvikle denne regulering af pengeinstitutterne. De generelle faktorer
er derfor betingende faktorer, som kan betinge, om en udvikling, der er sat igang
af andre krefter, forer til deregulering.

Pa Industriministeriets omride ser vi en noget anden situation. Der er ikke
sket de store &ndringer i den afthzngige variabel. Det er ikke fordi alle ndringer
er blevet bremset, men fordi der faktisk ikke har varet forslag fremme om store
@ndringer. Men i de tilfzelde, hvor der har veeret det, har man oplevet blandede
resultater. Pd solvensomridet er det lykkedes at komme igennem med en mindre
lempelse af solvenskravet uden de store blokeringer, mens det ved bade indsky-
dergarantiordningen og Dankortet viste sig, at der kan opsta store politiske kon-
flikter pd omridet. Der var dog tale om ny regulering, hvad der ger det mindre
interessant 1 en deregulerings-diskussion.

/Endringer i markederne
Hvor kom sd det pres fra, der satte udviklingen hen mod @ndringer i reguleringen
pé valutaomrider og realkreditomridet i gang?

Pa bade realkreditomridet og pa valutaomradet var det et pres fra markederne,
der dannede baggrunden for ndringerne i reguleringen. Nationalbankens argu-
menter for dereguleringen under behandlingen af forslagene tog udgangspunkt
1 udviklingen 1 udlandet. Den ekonomiske udvikling i USA, Storbritannien og
Vesttyskland pa de finansielle markeder blev fremhavet - Danmark matte ikke
sakke agterud i udviklingen. Netop frem til diskussionen af den danske deregule-
ring i vinteren 1982-83 var der i USA og Storbritannien gennemfert deregulerin-
ger pé de finansielle markeder. I USA var man i 1975 begyndrt at afvikle den
stramme regulering af bershandlere og banker. International bankvirksomhed
blev givet mere liberale vilkir i 1978 1 USA, og i 1979 svarede man igen pa disse
tiltag i London ved at afskaffe valutarestriktioner fuldstzndigt (Jensen, 1989).

Samtidig var de finansielle markeder op gennem 1970°erne blevet praget af
storre usikkerhed og stor bevagelighed bade for rentesatser og valutakurser. Hvis
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danske pengeinstitutter pa denne baggrund skulle gere sig gazldende internatio-
nalt, hvor de i forvejen ikke stod for stzerkt, var det nedvendigt med muligheder
i form af nye finansielle instrumenter. Disse muligheder stod valutabestemmel-
serne 1 vejen for, da for eksempel valutaoptioner var forbudt, og terminshandler
begrenset af et krav om en underliggende varehandel.

Det er omdiskuteret, om dereguleringen af valutabestemmelserne har varet
med til at senke det danske renteniveau, der forst i 1980’°erne var meget hejt, men
det kan alligevel godt have indgdet i Nationalbankens overvejelser om fordele ved
en deregulering af bestemmelserne.

Pi realkreditomridet var der gennem sidste halvdel af 1970%erne sket en glid-
ning i langivning til fast ejendom over mod alternativer til realkredit. Det skyldes
udelukkende beliningsgraenserne, som ved for eksempel ejerskifte var nede pa 37
pet. Realkredit er den absolut billigste lineform, si realkredittens markedsandel
af heliningen af fast eiendom er faktisk lovbestemt. I 1979 var man nede p4 kun
61 pct. af al belaning af fast ejendom. En meget stor del af beldningen skete over
det »gri« pantebrevsmarked, men ogsa forsikringsselskaberne var aktive pd mar-
kedet. Samtidig med dette forhold var byggeriet giet i st pa grund af den heje
rente, der i 1980 var pa ca. 19 pet. i effektiv forrentning af realkreditlin og hejere
for pantebreve, Der var derfor et pres for at fi bedre ldnemuligheder og for at fa
sat boligbyggeriet 1 gang igen.

Den generelle regulering af pengeinstitutterne har ikke veret underlagt et lig-
nende pres — der er sket @ndringer i Nationalbankens pengepolitiske regulering
afudlinet veek fra kvantitative restriktioner over til mere markedsorienteret regu-
lering. Denne omlegning er sket pad baggrund af instrumenternes nedslidning,
men ikke som folge af et faktisk markedsmessigt pres for &ndringer.

De gkonomiske forhold har pé to omrider skabt et pres for zndringer i regule-
ringen. Dette pres har s4 medfert @ndringer i reguleringen, i det ene tilfzelde de-
regulering, i det andet en liberalisering af beldningsgranserne. Det kan i en mo-
del udtrykkes sdledes (figur 3):

Figur 3. Model over den institutionelle strukturs betydning for deregulering

Andringer i

Aindringer i markederne b e e et

Den institutionelle
struktur

Forhold til omgivelserne

Interne organisationsforhold

341



Modellen viser, hvordan den institutionelle struktur @ndrer den pavirkning af
reguleringen, der kommer fra &ndringer i de ekonomiske forhold. Det kaldes me-
todisk for interaktion, og som nogle vil vide fra metodel®ren, er interaktion altid
dobbeltsidet, si de skonomiske &ndringer pavirker sammenh&ngen mellem den
institutionelle struktur og @ndringer i reguleringen. Modellen er samtidig det
overordnede svar pd det formulerede spergsmal om den institutionelle strukturs
betydning for deregulering.

Regeringsskifter 1982

Et enkelt spergsmal angiende forskellene og lighederne mellem casene kan til
sidst afklares. Spillede regeringsskiftet i 1982 nogen afgerende rolle for forskellen
i udviklingen pi omridet? Liberaliseringen af realkreditten skete fer regerings-
skiftet, og bortset fra de aftaler, der 14 i realkreditforliget, er linebetingelserne un-
der firkleverregeringen kun blevet strammet. Pi Nationalbankens omride blev
reguleringen af pengeinstitutternes udlin omlagt i mere markedsoricnteret ret-
ning for inds=ztielsen af firkleverregeringen. At deregulering af valutabestemn-
melserne er foregiet under firkleverregeringen er derfor mere et tilfzldigt sam-
menfald end en forklaring pi dereguleringens omfang. Der kan dog have ligget
taktiske overvejelser fra Nationalbankens side med hensyn til at foresla deregule-
ring kort efter indszttelsen af en mere liberalt orienteret regering.

Perspektiver i halvfemserne

Hvordan ser det si ud med perspektiverne i den nzre fremtid pé disse tre regule-
ringsomrider? Hvis vi ser pi de ndringer, der i den nzrmeste fremtid vil {2 be-
tydning for vilkirene pi disse tre omrider, stir EF’s planer om det indre marked
1 forste rekke. P valutaomridet er der ingen problemer i dette forhold. Deregule-
ringen havde allerede inden fremleggelsen af kommissionens hvidbog om det in-
dre marked nesten fuldstendigt tilpasset bestemmelserne til det krav, der vil
komme fra EF - og med ophavelsen af de sidste bestemmelser i november 1988,
er der ikke flere problemer tilbage.

Pirealkreditomradet ser det noget anderledes ud. I hvidbogen og i senere direk-
tivforslag lzgges op til princippet om gensidig anerkendelse, dvs. at en finansiel
virksomhed, der ifelge et andet EF-lands regler har lov til at yde realkreditlan,
ogsa far tilladelse til at yde realkreditlin i Danmark pi samme vilkir. Der bliver
ogsi fri etableringsret, hvis alt gir efter planen. Den regulering, som i dag findes
pa omridet vil hindre kreditforeningerne i at tage denne konkurrence op pé lige
vilkir. Samrtidig vil den institutionelle struktur pi omridet blokere for en gen-
nemforsel af de nedvendige liberaliseringer. Boligministeriets indgroede tillid
til, at detaljerede lovregler er den rette mide at regulere realkreditten pi, vil
kunne blokere for @ndringer - samtidig vil konfliktforholdet mellem de regule-
rede og ministeriet skabe en situation, hvor de nedvendige @ndringer vil have
svert ved at komme igennem. Disse problemer vil bedst kunne leses ved at over-
fore regulering af omrédet til en anden myndighed. Institutterne vil gerne under
Industriministeriet, men en anden lesning kunne vare at legge det under Natio-
nalbanken, hvilket findesiandre lande - og det har tidligere fungeret i Danmark.
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Nationalbankdirekter Hoffmeyer har ogsé foresliet en deregulering afrealkredit-
beldningen, hvor beldningsgranserne ophaves. Til gengald skal linene vare un-
derlagt renteafgifien, og efterhdnden skal det fare til en fuldstzendig afvikling af
fradragsretten for renterne af realkreditlidn. Der er dog en @ndring pa vej via bo-
ligminister Agnethe Laustsen, som hen over hovedet pi sine embedsmand, der
var imod forslaget, for nylig har tilladt kreditforeningerne at drive ejendoms-
maglervirksomhed. Miske har realkreditinstitutterne fiet en ny entreprener i
ministeriet?

I forhold til reguleringen af pengeinstitutterne er der ogsd problemer under-
vejsiform af det indre marked. Den danske regulering s@tter steerke skel mellem
bankvirksomhed og anden finansiel virksomhed. Disse skel vil ikke gelde for
udenlandske banker i det indre marked p4 grund af princippet om gensidig an-
derkendelse. Indtil nu har bade Nationalbanken og Industriministeriet sat sig
imod en lempelse af den danske regulering, men pengeinstitutterne er reguleret
ien institutionel struktur, der tidligere har vist evne til at tilpasse sig, Det vil vise
sig, om det ogsd vil ske denne gang.

Note

1. Artiklen er en lettere omarbejdet version af’ det manuskript, der dannede baggrund for Jesper
Bo Jensens licentiatforelzsning ved Institut for Statskundskab den 16. juni 1989.
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Nationalbankdirekter Hoffmeyer har ogsé foresliet en deregulering afrealkredit-
beldningen, hvor beldningsgranserne ophaves. Til gengald skal linene vare un-
derlagt renteafgifien, og efterhdnden skal det fare til en fuldstzendig afvikling af
fradragsretten for renterne af realkreditlidn. Der er dog en @ndring pa vej via bo-
ligminister Agnethe Laustsen, som hen over hovedet pi sine embedsmand, der
var imod forslaget, for nylig har tilladt kreditforeningerne at drive ejendoms-
maglervirksomhed. Miske har realkreditinstitutterne fiet en ny entreprener i
ministeriet?

I forhold til reguleringen af pengeinstitutterne er der ogsd problemer under-
vejsiform af det indre marked. Den danske regulering s@tter steerke skel mellem
bankvirksomhed og anden finansiel virksomhed. Disse skel vil ikke gelde for
udenlandske banker i det indre marked p4 grund af princippet om gensidig an-
derkendelse. Indtil nu har bade Nationalbanken og Industriministeriet sat sig
imod en lempelse af den danske regulering, men pengeinstitutterne er reguleret
ien institutionel struktur, der tidligere har vist evne til at tilpasse sig, Det vil vise
sig, om det ogsd vil ske denne gang.

Note

1. Artiklen er en lettere omarbejdet version af’ det manuskript, der dannede baggrund for Jesper
Bo Jensens licentiatforelzsning ved Institut for Statskundskab den 16. juni 1989.
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