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Bemaerkninger

Ved lov nr. 776 af 9. december 1987 fik finansmi-
nisteren bemyndigelse til at optage 14n i udlandet pa
30 mia. DKK. Denne bemyndigelse nedskrives |i
overensstemmelse med hidtidig praksis efterhdnde
som ldn optages og opskrives efterhdnden som 14;
afdrages. Ligeledes opskrives bemyndigelsen ve
statslige opkeb af egne obligationer.

Danmarks samlede udenlandske nettogeld — sum-
men af privat og offentlig — har som felge af over-
skuddet pa betalingsbalancens lgbende poster gerL-
nem de seneste ar udvist et betydeligt fald. Saledes
udgjorde nettogelden ved udgangen af 1989 37)5
pct. af BNP, mens den ved udgangen af 1992 udgjor-
de 27,7 pct.. Det forventede fortsatte overskud pa be-
talingsbalancens lebende poster vil bevirke, at netto-
galden ogsd i de kommende &r vil vere aftagende.
Dette indebaerer dog ikke nedvendigvis, at statens
udenlandske geeld kan afvikles i hurtig takt.

Der er sket en a@ndring i forholdet mellem offent-
lig og privat 1antagning i udlandet siden 1990 og spe:
cielt i sidste halvdel af 1992 og i begyndelsen af 1993
har der i forbindelse med den europiske valutauro
forekommet betydelige bevaegelser bide i den priva
te og den offentlige sektors udenlandske lﬁnoptage;{-

se og deraf folgende gzld. Siledes har den private
sektor i betydeligt omfang afviklet geld i uden-
landsk valuta, og Danmarks Nationalbanks valuta
reserve har veret udsat for et pres i nedadgiende
retning. For at opretholde valutareserven pd et pas-
sende niveau er der derfor optaget udenlandsk
statsldn. Disse l4n er optaget dels ved traek pa staten
to kortfristede ldneprogrammer de sikaldte »Com
mercial Paper« programmer — der for at gge fleksibi
liteten begge har fiet foroget maksimumsudestéer
det fra 1. mia. USD til et maksimumsudestdende p
3 mia. USD, dels via mellemfristede obligationslar

Restlinebemyndigelsen (ifl. lov nr. 776 af 9. d
cember 1987) for udenlandsk lantagning var ultim
1992 pa 49,8 mia. DKK efter nedskrivelsen med de
mia. USD, som de maksimale trekningsrettighede
pd »Commercial Paper« programmerne er forege
med. Som felge af den fortsatte valutauro og som
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folge af at treekningsmuligheden pd »Commercial
Paper« programmerne har veeret udnyttet stort set
fuldt ud, er det besluttet at haeve treekningsmulighe-
derne til 6 mia. USD p4 begge programmer, idet de
har vist sig at veere serdeles nyttige som likviditets-
reserve i forbindelse med forsvaret af kronen under
valutauro. Denne foregelse af treekningsmuligheder-
ne pd ialt 6 mia. USD (svarende til 38,3 mia. DKK,
valutakurs pr. 12/3-93) ventes at falde endeligt pa
plads ultimo 1. kvartal 1993. For at udvidelsen skal
kunne udnyttes fleksibelt, bor restlinebemyndigel-
sen — som ved den forrige udvidelse — nedskrives
med det fulde belab pi tidspunktet, hvor treeknings-
muligheden foreligger. Sammen med de i 1. kvartal
optagne langfristede 14n pa ialt 12 mia. DKK vil det-
te betyde, at restldnebemyndigelsen vil vaere reduce-
ret til 1,2 mia. DKK ultimo kvartalet, ndr der tages
hejde for afdrag pa 1,6 mia. DKK i lgbet af 1. kvar-
tal. Hvis der ikke optages nye langfristede udenland-
ske statsldn i den resterende del af 1993, vil denne
restbemyndigelse dog stige som felge af afdrag pa
statsgeld pa 13,5 mia. DKK til 14,7 mia. DKK ulti-
mo 1993.

Imidlertid vil det veere enskeligt, at udestdendet
pd »Commercial Paper« programmerne blive ned-
bragt, sdledes at de kan fungere som beredskabsre-
serve i tilfelde af fornyet valutauro. Det vil derfor
vere hensigtsmessigt at tilbagebetale en betydelig
del af denne kortfristede gaeld via optagelse af lang-
fristede statsldn, idet de private kapitalbevaegelser
ikke pa forhind kan forudsiges, og det derfor ikke
med rimelig sikkerhed kan forventes, at den private
sektor vil bidrage positivt til valutaimporten.

I lyset af usikkerheden med hensyn til sterrelsen
og retningen af de private kapitalbevaegelser og med
et gnske om at nedbringe udenstdendet pd »Com-
mercial Paper« programmerne, samtidigt med at
muligheden for at lane for op til 12 mia. USD pa
disse programmer foreligger, er det onskeligt, at der
hurtigt gennemfores en foregelse af den udenland-
ske lanebemyndigelse pd 50 mia. DKK.

Som folge af de liberaliserede kapitalbevagelser
bliver skillelinien mellem indenlandsk og uden-



