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De gennemforte finanspolitiske foranstaltninger sigter mod at
viderefgre den stramme finanspolitik fra sidste ar. Finanspolitiklens
eftersporgselsdempende virkninger vil imidlertid navnlig gere sig
geeldende i den sidste halvdel af finansdret. Under disse forhold vil
stabiliseringspolitikken kun kunne lykkes, hvis den pengepolitiske
stramning ikke gennemhulles af overdreven kreditudvidelse gennem
de forskellige grupper af pengeinstitutter.

Nationalbanken har i denne henseende modt stor forstaelse hos
banker og sparekasser, med hvilke der i februar og marts er indgdet
aftaler, der indebeerer, at man samarbejder om af opné en bedre
beherskelse af den samlede kreditudvidelse fra disse pengeinstitutter.

Det er endnu for tidligh at udtale sig med sikkerhed om virk-
ningen af disse aftaler, men det er Nationalbankens indtryk, at der er
tale om virkeligh aktive bestrebelser for at holde igen fra pengeinsti-
tutternes side.

Det har hele tiden under forhandlingerne om disse aftaler veeret
Klart, at den frie adgang til obligationsudstedelse pd vort kapitalmarked
indebar en risiko for, at begreensningen af udlénsstigningen fra banker
og sparekasser ville medfore en tilsvarende forggelse af obligations-
udbuddet. Nationalbanken optog derfor forhandling med Kredii-
foreningernes stdende Feellesudvalg for at opnd tilsagn om, at en sadan
uhensigtsmeessig udvikling ikke skulle ske.

Det var imidlertid ikke Iykkedes gennem aftaler af lignende
karakter som de med banker og sparekasser indgiede at opnd en
begransning af kreditudvidelsen gennem de obligationsudstedende
institutter, og man matte under disse omstendigheder ,,velge mellem
p& den ene side risikoen for betragtelige yderligere kursfald for
obligationer og ps den anden en regulering af tempoet i obligations-
udstedelsen, der kan skabe forudseetning for en stabilisering af obliga-
tionsmarkedet og et mere normalt renteniveau. En sidan regulering
vil formentlig bedst kunne opnds gennem en begrensning af det
enkelte realkreditinstituts adgang til inden for nermere afgrensede
perioder at udstede obligationer. En sadan midlertidig regulering af
obligationsudstedelsen er under de foreliggende forhold formentlig
bedre egnet til at sikre en rolig skonomisk udvikling end det yder-
ligere fald i obligationskurserne, som der ellers mé regnes med nser-
- liggende risiko for.

Om de hovedsynspunkter, regeringen havde anlagt ved udarbej-
delsen af lovforslaget, anforte skonomeministeren ved fremseettelsen
folgende:

,,For det forste har der veret lagh stor veegt pé at tilvejebringe .
en ordning, der var adminisirativt enkel, og som ikke indebar, at
der skulle tages stilling til et utal af lineandragender. Ligeledes har
man lagt veegt pa, at ordningen ikke forrykkede det indbyrdes forhold
mellem de forskellige obligationsudstedende institutter. Begrensningen
er derfor gennemfort ved simpelt hen at fastswtte nyudlanene i hvert



