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Forord

Ideen til denne bog er ikke min, men Aktivbankens. Aktiv-
banken var interesseret i, at der blev foretaget en forvalt-
ningsretlig analyse af Nationalbanken og spurgte mig, om
jeg ville pAtage mig at prgve at lave en sadan.

Aktivbanken har tillige stgttet mig praktisk. Banken har
bistdet med renskrift og mangfoldiggarelse af manuskriptet
og har ydet gkonomisk stgtte.

Derimod har Aktivbanken ingen del i og intet ansvar for
bogens indhold. Det star helt og holdent for forfatterens
regning.

Bogen angir foreteelser, der i mangt og meget er fjernt for
en forvaltningsjurist. Jeg har derfor sggt og faet bistand fra
mange sider. Jeg har serlig grund til at takke direktgr
Svend Andersen, direktgr Erik Hoffmeyer, kontorchef
Kirsten Mordhorst, lektor Peter Erling Nielsen, professor
Poul Ngrregaard Rasmussen, professor, folketingsmand
Erling Olsen og professor Claus Vastrup. Jeg takker ligele-
des mine juristkolleger, ankechef Johan Garde, professor
Preben Stuer Lauridsen, professor Jgrgen Mathiassen og
professor Carl Aage Ngrgaard for hjzlp.
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Kapitel 1. Indledning

1. Synsvinkel.

Nationalbanken har en af hovedrollerne i den gkonomiske
politik. Det er derfor en selviplge, at det iser er gkonomer,
der skriver om banken, og at det er de gkonomiske virknin-
ger af bankens virksomhed, der iszr interesserer.

Men Nationalbanken er ogsé et legitimt objekt for en
retsvidenskabelig undersggelse; tilmed under flere syns-
vinkler.

Hen over grensen mellem offentlig ret og privatret er der
ved at opstd en ny juridisk disciplin, der beskaftiger sig
med penge og kreditforhold i almindelighed. Faget dyrkes i
Norden iszr i Norge.! Og den norske centralbank — Norges
Bank - indtager naturligvis en fremtr2dende plads i norske
kreditretlige fremstillinger.

I denne bog ses Nationalbanken imidlertid ikke under
kreditrettens synsvinkel. Udgangspunktet tages i den
kendsgerning, at Nationalbanken er en del af den offentlige
forvaltning,? tilmed en atypisk. Synsvinklen er altsa forvalt-
ningsrettens. Hensigten er at sgge at skildre Nationalban-
kens forhold i lyset af den almindelige forvaltningsret og til
gengzld at lade Nationalbankens szrlige forhold belyse

1. Se is®r Carsten Smith: Statsliv og rettsteori 1978 og Bankrett og stats-
styre 1980 samt NOU 1983:39 Lov om Norges Bank og pengevesenet.
2. En tidlig ombudsmandsudtalelse rejser tvivl om Nationalbankens tilhgr
til den offentlige forvaltning. I Beretn. 1957.146 udtaler Ombudsman-
den, ,,at banken, i det omfang den udgver en myndighed i forhold til
borgerne“, henhgrer under Ombudsmanden, hvis opgave ifglge om-
budsmandslovens § 1 er at have ,indseende med statens ... forvalt-
ning.“ For s& vidt angdr Nationalbankens virksomhed som bank i
pvrigt ma den derimod som regel falde uden for Ombudsmandens
omréde. Denne tvivl om, hvor langt rubriceringen af banken som et
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den almindelige forvaltningsret. Nationalbankens atypici-
tet gor den szrlig velegnet til at opfylde netop denne rolle.
Banken adskiller sig fra forvaltningsrettens sedvanlige ob-
jekter pa to punkter. Banken hgrer dbenbart ikke til i nogen
af de to grupper af organer, der dominerer i dansk forvalt-
ning for tiden: den hierarkiske statsforvaltning og kommu-
nalforvaltningen. Store dele af bankens virksomhed udgves
med andre retlige midler end dem, der ellers dominerer i
forvaltningsretten. Ved at beskaftige sig med netop Natio-
nalbankens retlige problemer kan man fglgelig ggre sig hdb
om at kaste lys over spgrgsmal, som i den almindelige
forvaltningsret er underbelyst.

Underbelysningen er i og for sig berettiget. I et lille land
er der god mening i, at juridiske fremstillinger koncentre-
res om det mest almindelige. Og i forvaltningsretten er det
mest almindelige stadig forvaltningsorganer, der utvivlsomt
hgrer til den hierarkiske statsforvaltning eller til kommu-
nalforvaltningen, og hvis virksomhed bestéar i retlig regule-
ring af virksomheder og individer i den private sektor ved
hjzlp af generelle regler og forvaltningsakter, i opkravning
af skatter og afgifter samt i at stille gratis eller meget billige
ydelser til rddighed for individer og virksomheder i den
private sektor. Men andre organer end de szdvanlige far
maske og andre retlige virkemidler end de traditionelle far
givetvis stigende betydning i disse &r. Der er derfor god
grund til, at forvaltningsretsjuristerne, nar lejlighed byder
sig, beskaftiger sig ogsd med det atypiske.

forvaltningsorgan rakker, synes imidlertid ikke at have haft virkning.
Poul Andersen: Dansk Forvaltningsret 5. udg. 1963.69-70 rubricerer
banken som et sazrligt forvaltningssubjekt, og Poul Meyer: Offentlig
Forvaltning, 3. udg. 1979.106 beskriver banken som en offentlig insti-
tution, der er en del af den offentlige forvaltning. Offentlighedsloven
anses for at gzlde for banken — Offentlighedsloven v. Niels Eilschou
Holm 1971.26 -, og det udvalg, der har overvejet revision af loven,
afviser at lade lovens anvendelsesomrade bestemme p4 grundlag af et
kriterium med udgangspunkt i de funktioner, der udgves, bet. 857/
1978.85, jfr. i gvrigt nedenfor s. 129.
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Den forvaltningsretlige synsvinkel har varet bestemmen-
de for, hvilke emner der tages op i den fglgende fremstil-
ling. Hovedvagten lzgges p4 to emnekredse: Nationalban-
kens forhold til statsstyrelsens centrum: folketing, regering
og centraladministration, 2. del. — De retlige grenser for
Nationalbankens virksomhed over for den private sektor
her i landet, 1. del.

To andre emnekredse, der i sig selv er vasentlige, be-
handles slet ikke eller meget overfladisk. Den ene angir
bankens styrelsesforhold. Den anden angér bankens folke-
retlige rolle.

De retlige grznser for Nationalbankens virksomhed er
hovedsagen. Allerede af den grund behandles denne emne-
kreds fgrst. Hertil kommer, at en undersggelse af det poli-
tiske centrums muligheder for at styre Nationalbanken na-
turligvis far bedre mening, nir man véd, hvad banken
foretager sig.

Som led i en fzlles indledning til fremstillingens to dele
indeholder de to fglgende afsnit en kort samlet gengivelse
af det regelszt, som gelder for Nationalbanken (afsnit 2)
og en kort redeggrelse for den opdeling af Nationalbankens
virksomhed, som er lagt til grund i det fglgende (afsnit 3).

2. Regelgrundlaget.

2.1. Nationalbankloven.

Indtil den nuverende nationalbanklov tradte i kraft, ejedes
Nationalbanken af private aktionzrer. Aktionzrerne hav-
de fra 1907 vasentlig indflydelse p& bankens ledelse, men
én, senere to af direktionens medlemmer var kongevalgte,
og den af ministrene, der var kgl. bankkommisszr, havde
tilsynsbefgjelser over for banken. Alti alt pregedes regler-
ne om banken dog af gnsket om at ggre banken selvstendig
i forhold til regeringen. Retsgrundlaget fandtes i den kgl.
octroi af 4. juli 1818. Octroien blev &ndret adskillige gan-

2 Nationalbanken og forvaltningsret 17



ge, iser ved lov 157 12. juli 1907. I 1936 udlgstes de private
aktionzrer med statsgaranterede obligationer, og bankens
retsgrundlag har siden varet 1 116 4. juli 1936 om Dan-
marks Nationalbank.? Loven er @ndret nogle gange, men
ikke p& punkter af betydning for bankens virksomhed og
dens stilling i statsstyrelsen.

Nationalbankloven falder i 6 dele. Den fgrste beskriver
bankens formal og fastlegger det pkonomiske grundlag, §§
1 og 2. Den anden angir ledelsen, §§ 3-7. Den tredje
skildrer bankens virksomhed, §§ 8-16. Den fjerde angar
regnskab og overskud, §§ 17-19. Den femte — Forskellige
bestemmelser — indeholder regler om forholdet til banktil-
synet og til skattevaesenet, om mortifikation, og en hjem-
mel til at udstede et reglement for Nationalbanken, §§
20-26. Den sjette del angér overgangen fra den gamle til
den nye nationalbank, §§ 27-33.

I det falgende gengives kort indholdet af de fgrste 4 dele.

Lovens § 1 beskriver Nationalbankens formal siledes:
,Danmarks Nationalbank ... har som landets centralbank
til opgave i overensstemmelse med denne lov og de i hen-
hold til loven udferdigede forskrifter at opretholde et sik-
kert pengevesen her i landet samt at lette og regulere
pengeomsatning og kreditgivning. “

§ 2 fastslar, at bankens grundfond er 50 mill. kr. Grund-
fonden blev indskudt af staten i form af en grundfondfor-
skrivning. Den var ved udgangen af 1955 fuldt afskrevet.
Nationalbanken er siledes det, man oftest kalder ,selv-
ejende”.

Nationalbankens ledelse bestar af et representantskab,
hovedsagelig sammensat af reprzsentanter for folketinget
og for erhvervslivet, en bestyrelse, hvis flertal valges af
reprazsentantskabet, og en direktion p4 3 medlemmer, hvor-
af formanden er kongevalgt, og de to andre vealges af

3. Se DPH 1 131 ff, 264 ff og 2 212 ff.
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representantskabet efter indstilling fra bestyrelsen. Detal-
jer fremgar af kapitel 7, II, 2.

Bestemmelserne om bankens virksomhed lzgger hoved-
vaegten pd Nationalbankens historisk set vasentligste funk-
tion, nemlig seddeludstedelsen.

§ 8 slar fast, at banken er eneberettiget til at udstede
pengesedler, der ,er lovligt betalingsmiddel mand og mand
imellem samt ved ind- og udbetalinger, der foregar ved
offentlige kasser*.

§§ 9-14 indeholder to szt regler om seddeludstedelsen,
De har i det vasentlige historisk interesse. Banken er efter
§ 14 forpligtet til at omveksle sedler med guld. Og det
seddelbelgb, som banken udgiver, skal std i et bestemt
forhold til detaljeret beskrevne vardier, som star til ban-
kens radighed; de sdkaldte funderingsregler i §§ 9-12.
Guldindlgseligheden har siden 1930’erne varet ophavet
med hjemmel i valutalovgivningen, og funderingsreglerne
kan efter nationalbanklovens § 13 for 3 maneder ad gangen
fraviges af reprasentantskabet med ministersamtykke. Be-
slutning om sadan fravigelse har varet truffet hvert kvartal
siden 1931.

§§ 15-16 angar bankens gvrige virksomhed. Efter § 16
modtager banken indbetalinger og foretager udbetalinger
for staten. § 15 besknver bankens gvrige virksomhed séle-
des: Den omfatter ,,i serdeleshed modtagelse af penge pa
folio og konto-kurant samt deposita, foretagelse af udlan
og vekseldiskontering samt omsatning af guld, fremmed
valuta og vardipapirer.

Hovedbestemmelsen i de ganske detaljerede regler om
regnskabsafleggelse og overskud findes i § 19, stk. 1, jfr.
stk. 5. Herefter tilfalder bankens overskud staten, for si
vidt det ikke med den kgl. bankkommisszrs samtykke hen-
lzgges til sikring af banken.
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2.2. Reglementet.
Reglementet for Danmarks Nationalbank, stadfastet af
den kgl. bankkommissar 1. april 1942, bestar af 3 kapitler.
Det fgrste uddyber lovens regler om bankens ledelse. Her-
om henvises til kapitel 7, II, 2. Det tredje kapitel uddyber
lovens regler om regnskab og revision. Kapitel Il angér
bankens forretninger. Det indeholder iszr en uddybning af
lovens § 15.

Hovedbestemmelsen findes i § 22, der har fglgende ind-
hold:

»Foruden Seddeludstedelse og de dermed i Forbindelse
staaende Opgaver og Forretninger omfatter Bankens regel-
massige Virksomhed navnlig fglgende Forretninger:

1) Modtagelse af Penge pa Folio og Konto Kurant,

2) Diskontering af Veksler,

3) Udlaan mod Sikkerhed,

4) Udstedelse af Checks p& Ind- og Udland,

5) Udstedelse af Bank-Sola-Veksler,

6) Indszttelse af Penge hos Korrespondenter,

7) Kgb og Salg af Vardipapirer,

8) Kpgb og Salg af ®delt Metal i Mgnt og Barrer,

9) Kgb og Salg af fremmed Valuta,

10) Modtagelse af Deposita til Forvaring.*

Kapitlets gvrige bestemmelser, §§ 23-34, knytter sig til
de opregnede forretninger i § 22 og fastslar iser hvem i
banken, der har kompetence til at fastsette rente, diskon-
to, krav til sikkerhed o.s.v. Kompetencen ligger hos direk-
tionen. For en bestemt beslutning, nemlig beslutningen om
at &ndre diskontoen, indeholder § 25 dog szrregler. Nar
direktionen gnsker at foretage forandringer i diskontoen,
skal de give meddelelse til den kgl. bankkommissar og til
finansministeren. Disse er berettiget til personligt eller ved
en delegeret at deltage i forhandlingen, dog uden at have
stemmeret. Nar direktionen har truffet beslutning om &n-
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dring af diskontoen, skal der straks gives meddelelse til
formanden for reprasentantskabet og for bestyrelsen.

2.3. Valutalovgivningen.

Regelgrundlaget i nationalbankloven og reglementet sup-
pleres is®r af valutalovens kap. 1 og 3 og af den i henhold
til valutalovens kap. 3 udstedte valutabekendtggrelse.

Valutaloven, 1 372 23. december 1964, kapitel 1 angir
indlgseligheden af Nationalbankens sedler. Bestemmelser-
nes formulering er preget af de skonomiske og politiske
forhold i begyndelsen af 1930’erne, men deres hovedind-
hold kan vist gengives saledes: Loven giver den kgl. bank-
kommiss@r bemyndigelse til at fritage Nationalbanken for
forpligtelsen til at indlgse sedler med guld. Til gengzld skal
Nationalbanken ,,handle i overensstemmelse med den kgl.
bankkommisszr med hensyn til bankens handel med valuta
og de dermed i forbindelse stdende forhold.“ Og ,,retnings-
linjerne for den valutapolitik, der skal fgres ... fasts@ttes
efter forhandling mellem Danmarks Nationalbank og den
kgl. bankkommissar.*

Kapitel 3 angér betalingsforhold m.v. over for udlandet.
Kapitlet giver industriministeren bemyndigelse til at fast-
sette afleveringspligt for fremmed valuta og til at fastsztte
regler om handel med valuta og lignende dispositioner.
Sadanne regler er fastsat i valutabekendtggrelsen. Den se-
neste er 148 18. marts 1981, som siden er ®ndret adskillige
gange. Valutabekendtggrelsens regler administreres af Na-
tionalbanken.

2.4. Kreditformidlingsloven.
Selv om bemyndigelserne i 1 543 17. oktober 1973 om
regulering af kreditformidling aldrig har varet anvendt,

hgrer loven til regelgrundlaget for Nationalbankens virk-
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somhed.

Loven giver gkonomiministeren bemyndigelse til efter
forhandling med Nationalbanken at fastsztte bestemmel-
ser, der regulerer den kreditformidling, der udgves af pen-
geinstitutter, ved at fastsztte begrensninger i omfanget af
nye kreditter, grenser for omfanget af samlede meddelte
kredittilsagn og grenser for det til enhver tid trukne belgb
pa de bevilgede kreditter. Reguleringen kan omfatte sivel
det enkelte pengeinstituts samlede kreditgivning som kre-
ditgivningen til bestemte, n®rmere afgrensede formal.
Pkonomiministeren kan efter forhandling med Danmarks
Nationalbank ogsa fastsette kassebindingsregler. Endelig
indeholder loven bemyndigelse til, at Nationalbanken kan
palegge et pengeinstitut, der overtreder reglerne om be-
grensning i kreditformidlingen, at deponere et belgb, der
svarer til overskridelsen, rentefrit i Nationalbanken.

3. En inddeling af Nationalbankens virksomhed.

Det er ikke sveart at skaffe sig viden om Nationalbankens
virksomhed, som den faktisk udfolder sig. Nationalban-
kens udfgrlige beretninger og dens andre offentlige med-
delser giver god besked. Man behgver ikke at l&se meget af
denne information for at blive klar over, at det regelgrund-
lag, hvis hovedtrzk er refereret ovenfor i afsnit 2, ikke
giver noget sarlig virkelighedsnart billede af, hvad Natio-
nalbanken foretager sig.

Over for denne kendsgerning kan man reagere pé for-
skellig mdde. Man kan forngje sig over, at her er et omré-
de, der har undgiet virkningerne af den ulyksalige trang til
at kodificere gaeldende ret i detaljerede og ordrige lovkom-
plekser, der alligevel hverken bliver udtgmmende eller kla-
re, og som skal @ndres ustandselig. Eller man kan beklage,
at lovreglerne pa et si vigtigt retsomrdde er temmelig nar
ved at vere misinformerende.

Det, der lige netop i denne bogs sammenhang star fast,
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er, at den beskrivelse af Nationalbankens virksomhed, der
findes i lovens §§ 8-16, og reglementets § 22 — ovenfor s. 19
og s. 20 ikke uden videre kan danne grundlag for den fgl-
gende fremstilling. Som navnt ovenfor s. 17 er hovedemnet
for fremstillingen de retlige grenser for Nationalbankens
virksomhed. En undersggelse af de retlige grenser kan
imidlertid ikke foretages under ét. Virksomheden ma split-
tes op i nogenlunde ensartede og overskuelige bidder. En
inddeling p& grundlag af reglerne i nationalbankloven og i
reglementet vil blive akavet og i et vist omfang virkelig-
hedsfjern. Det er bedre at tage udgangspunktet i den opfat-
telse, som Nationalbanken selv synes at have af den rolle,
banken spiller i pengepolitikken og valutapolitikken under
nutidens forhold, og si i gvrigt legge inddelingen saledes
tilrette, at de forvaltningsretlige problemer kommer rime-
ligt klart frem.

Med henblik pd denne fremstilling er Nationalbankens
virksomhed derfor delt op i 4 store grupper: Nationalban-
ken som seddelbank. Nationalbankens regulering af kredit-
formidlingen. Nationalbanken og valutaforholdene. Natio-
nalbanken som statens bank.
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Forvaltningsretlige
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Kapitel 2. Indledning
Legalitetsprincippet

Et af de grundleggende trazk i vor forfatningsretlige ideo-
logi er kravet om, at forvaltningens virksomhed - i al fald
den, der vender udad mod borgerne — skal vare afledet.
Forvaltningen er — som grundloven udtrykker det — ,,ud-
gvende“. Den har ingen egen legitimation. Dens befgjelser
skal hentes udefra, fra folket, via dets valgte representan-
ter i folketinget.

Kravet gar sedvanligvis under navnet: legalitetsprincip-
pet.

Kravet er i og for sig uantastet. Ideologisk bygger det pa
de folkesuveraznitetstanker, der kommer bogstaveligt til
udtryk i nye og velgennemarbejdede forfatninger som den
vesttyske og den svenske. Grundgesetz Art. 20 (III) og
Regeringsformen 1.1. bruger identiske ord: Alle Staatsge-
walt geht vom Volke aus. All offentlig makt i Sverige utgdr
fran folker. Historisk er kravet velforklarligt som en reak-
tion mod den yngre enevaldes forvaltningsstat og mod det
konstitutionelle kongedgmmes magtdeling mellem folkere-
presentationen og kongen, d.v.s. forvaltningen.

Vanskelighederne opstdr, nar kravet skal udmgntes.
Vanskelighederne er is@r ideologiske og politologiske. Skal
det virkelig vere sddan, at den eneste agtverdige kilde til
forvaltningens virksomhed udadtil er mandat fra folketin-
get? Og ser man sig om i det samfund, vi lever i, er en bly
og tilbageholdende offentlig forvaltning ikke ligefrem det
trek, der falder fgrst i gjnene.

Men selv ndr man holder sig pa det juridiske plan, hvor
forfatningsbestemmelser og forfatningsideologi jo fgrst og
fremmest hgrer hjemme, opstar der vanskeligheder.
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Den mest konsekvente udmgntning af kravet gér ud pa,
at alt, hvad forvaltningen foretager sig over for borgerne,
krever hjemmel i en af folketinget vedtaget lov. Forvalt-
ningen skal altsd kunne pavise en lovtekst, der — eventuelt
indirekte via en lovlig anordning — bemyndiger den til at
gore det, den faktisk ggr over for borgerne. Hvis ikke,
handler forvaltningen uretmessigt.

Dette konsekvente standpunkt er ikke s let at fastholde,
hvis man ser ngjere pa, hvad forvaltningen faktisk foreta-
ger sig. 1 den offentligretlige litteratur opereres derfor for
tiden med to muligheder for at indskrznke det konsekven-
te standpunkt. Den ene knytter sig til en juridisk tradition,
som gér tilbage til det konstitutionelle kongedgmme. Ikke
alt, hvad forvaltningen foretager sig over for borgerne,
kraever bemyndigelse i lov. Kravet stilles kun til ,,indgreb*
eller til ,,vigtige* materier. Nar forvaltningen foretager sig
andet end indgreb, eller hvor det drejer sig om mindre
vigtige foreteelser, kan forvaltningen handle selvstendigt,
og dens virksomhed behgver ikke at vere afledet af en lov.
Den anden mulighed for indskrenkning bestar i at fasthol-
de kravet om bemyndigelse, men at henvise til, at bemyndi-
gelsen ikke behgver at hentes i lige netop en lov. Bemyndi-
gelsen kan komme andetsteds fra, f.eks. fra sedvaneret,
men iser fra forvaltningens riddighed over sine ressourcer
eller — lidt anderledes udtrykt, og maske ogsa lidt anderle-
des tenkt — fra privat autonomi eller aftale med vedkom-
mende borger. Kun nér sédant andet grundlag ikke slar til,
behgver forvaltningen bemyndigelse i en af folketinget ved-
taget lov.

Legalitetsprincippets n&ermere udforming er naturligvis i
forste rekke et fremstillingsmassigt spgrgsmal; et af dem,
der — med rette — optager juridiske forfattere. Det svar, der
gives p& sddanne spgrgsmal, har &benbart betydning for
juridiske fremstillingers tilretteleggelse og dermed for bade
forfatterens egne og hans leseres muligheder for at oriente-
re sig i den virkelighed, der spges afbildet.
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Princippets udformning kan imidlertid ogsd tznkes at
have mere handgribelige konsekvenser. Det ®rinde, som
den del af forvaltningsretten, der beskaftiger sig med for-
valtningens forhold til borgerne, er ude i, er fastleggelsen
af de retlige grenser for forvaltningens optraden. Det kan
ikke pa forhdnd afvises, at det ggr en forskel pa grense-
dragningen, om der stilles krav om lovhjemmel eller om
man ngjes med anden form for bemyndigelse. Hver slags
bemyndigelse kan meget vel tenkes at lzgge sine granser
for bemyndigelsens udgvelse.

En s& begrznset forvaltningsretlig fremstilling, som den-
ne, der alene angar Nationalbanken, er naturligvis ikke det
rette sted til en tilbundsgiende diskussion af legalitetsprin-
cippet og dets mest hensigtsmassige udformning.? Oven-
stdende korte dogmehistoriske indledning er udelukkende
taget med for at understrege noget, som méske uden ind-
ledningen ville vere mindre dbenbart. Det er fornuftigt,
nar man vil skildre de forvaltningsretlige grenser for Natio-
nalbankens virksomhed, at se pd det retlige grundlag for
denne virksomhed. Hvor henter banken sin bemyndigelse
for netop denne slags virksomhed fra? Det kan godt vere,
at grenserne viser sig i alt vasentligt at vere de samme,
uanset det forskellige retlige grundlag. Men man bgr ikke
gé ud fra dette.

1. Legalitetsprincippet har i de sidste artier varet ivrigt diskuteret i dansk
og norsk ret. De seneste danske fremstillinger er Bent Christensen
Hjemmelsspgrgsmal, 1980, kap. II, Alf Ross Dansk Statsforfatnings-
ret, 3. udg. v/Ole Espersen, 1980, iser § 57 og 8. afd., Jens Garde i
Forvaltningsret. Almindelige emner. 1979, 133ff, og Max Sorensen
Statsforfatningsret, 2. udg. v/Peter Germer, 1978, kap. 9 og 10. De
seneste norske fremstillinger er Torstein Eckhoff Forvaltningsrett,
1982, kap. 6 og 7, og Jan Fridthjof Bernt Legalitetsprinsippet og andre
hjemmelsspgrgsmél i den offentlige rett — noen prinsipielle betraktnin-
ger i Lov og frihet. Festskrift til Johs. Andenas, 1982. Disse fremstillin-
ger indeholder yderligere henvisninger.
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Kapitel 3. Nationalbanken som
seddelbank

Holder man sig til nationalbanklovens tekst, er seddelud-
stedelsen bankens vigtigste opgave, og om dens udgvelse
indeholder loven udfgrlige og restriktive regler.?

Lovteksten er virkelighedsnar for s vidt som seddelpri-
vilegiet virkelig er Nationalbankens grundleggende opga-
ve. Seddelprivilegiet danner basis for bankens gkonomiske
magt, som igen ligger til grund for store dele af bankens
gvrige virksomhed. Seddelprivilegiet sikrer nemlig, at Na-
tionalbanken aldrig kan komme i den situation ikke at
kunne yde kredit. Derimod er lovtekstens koncentration
om lige netop seddeludstedelsen ikke lengere realistisk.
Pengeoms=tning og kreditgivning bestemmes ikke fortrins-
vis af seddelbelgbets stgrrelse, men af pengemangden -
kreditmulighederne — i meget mere omfattende — og ikke
alt for klar — betydning.

Lovens udfgrlige og stramme begrznsning i seddelprivi-
legiet har derimod ikke lengere nzvnevardig retlig betyd-
ning.

Nationalbanklovens regler om seddeludstedelsen er mere
i detaljer fglgende:

Efter lovens § 8, stk. 1, er Nationalbanken eneberettiget

1. Retten til at udstede mgnter tilkommer efter mgntloven 1. 191, 24/5
1972 og bek. 625 29/11 1984, ikke Nationalbanken, men industrimini-
steren. Selve mgntproduktionen er derimod fra 1/1 1975 overfgrt til
Nationalbanken ved en aftale truffet i henhold til mgntlovens § 8,
hvorefter ministeren kan bestemme, at den kongelige mgnt og dens
opgaver overfgres til Nationalbanken.

Mgntomsztningen har nzppe den store betydning for den gkonomi-
ske politik, og den kongelige mgnt giver et underskud, i 1983 ca. 33
mio. kr., der bazres af Danmarks Nationalbank.
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til at udstede pengesedler, og dem ggr § 8, stk. 2, til lovlige
betalingsmidler.

Det er banken selv - og ikke folketinget eller regeringen
— der bestemmer, hvor stort et seddelbelgb den vil udstede,
§ 9, stk. 1.

Loven indeholder dog to szt begrensninger.

Det fgrste er lovens meget almene formalsangivelser.
Efter § 9, stk. 1, kan banken - kun — ,,udgive et si stort
seddelbelgb, som oms=tningen til enhver tid findes at ud-
kreve*. Og efter § 1 skal banken ved seddeludstedelsen —
som ved den gvrige virksomhed - ,,opretholde et sikkert
pengevasen ... samt ... lette og regulere pengeomsatning
og kreditgivning*.

Det andet szt begraensninger er precist, men har til
gengald varet sat ud af kraft i mere end 50 r. Begransnin-
gerne bestar af to szt regler, der har en klar indre sammen-
hazng. Efter § 14 har banken pligt til at indlgse sine sedler
med guld. Og § 9, stk. 2-§ 12 indeholder detaljerede fun-
deringsregler, d.v.s. regler, der sztter den seddelmangde,
der er i omlgb, i forhold til bestemte slags verdier, som
Nationalbanken kan ride over. Banken skal eje en nzrme-
re beskrevet guldfond, der skal svare til mindst 25% af de
udgivne sedlers samlede belgb. Og som grundlag for den
ikke af guldfonden dekkede del af de udgivne pengesedler
skal findes et fundament i guld, nettotilgodehavender pé
anfordring i udenlandske banker, veksler, skatkammerbe-
viser, bgrnsnoterede obligationer samt l&n, for hvilke der
er stillet betryggende sikkerhed.

Dette andet szt begransninger for beslutningen om sed-
deludstedelsens omfang har engang spillet en meget stor
rolle, men reglerne har nu kun historisk interesse. Guldind-
lgseligheden kan efter lovens § 14, stk. 3 kun fraviges ved
lov,2 men det er sket siden 1931, se nu valutalov §§ 1 og 17,

2. Bestemmelsen, der isoleret set er overfladig — naturligvis kan guldind-
lgseligheden, der er fastsldet i § 14, stk. 1 kun ®ndres ved lov - har en
historisk forklaring, se nedenfor s. 167.
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jfr. bek. 334, 22/12 1937. Og nationalbanklovens § 13 giver
mindst 2/3 af reprzsentantskabets medlemmer befgjelse til
,under szrlige forhold“ og ,,med samtykke af den kgl.
bankkommisser® for et tidsrum af indtil 3 méneder ad
gangen at fravige funderingsreglerne. Denne hjemmel har
veret udnyttet uafbrudt hvert kvartal siden 1931.

Ingen af de to szt begrensninger har derfor under nuti-
dens forhold den store retlige betydning.

Selv om man laser lovens regler om seddelprivilegiet
med nutidens briller og legger vegt pd pengemangden —
kreditmuligheden — og ikke blot pi seddelomlgbet, er det
usandsynligt, at en beslutning om pengemangden truffet af
Nationalbanken skulle kunne anfegtes ved domstolene el-
ler Folketingets Ombudsmand pa grundlag af det farste szt
begrensninger, de almene formalsangivelser, altsd med den
begrundelse, at pengemangden er stgrre end pakravet,
eller at en bestemt beslutning om &ndring i pengemangden
ikke tjener til at opretholde et sikkert pengevasen eller til
at lette og regulere pengeomstningen og kreditgivningen.
Argumenter af denne art kan i1 det hgjeste anvendes med
held i1 den politisk-gkonomiske beslutningsproces i folke-
tinget eller i bankens egne organer eller i samspillet mellem
banken og regeringen.

Det andet szt begrensninger bestdr dels af guldindlgse-
ligheden og dels af funderingsreglerne.

Kun lovgivningsmagten kan genindfgre guldfod. Og
skulle lovgivningsmagten beslutte sig hertil, m& den tage
stilling til s& mange problemer, at nationalbanklovens nu-
verende indhold nzppe vil fi nogen betydning.

Derimod kan man naturligvis give sig til at spekulere
over, hvordan retsstillingen vil vere, hvis der ikke opnis to
tredjedels flertal for suspensionen af funderingsreglerne,
eller hvis den kgl. bankkommiss®r nagter sit samtykke.
Sandsynligvis vil lovgivningsmagten gribe ind, hvis noget
sddant skulle ske. Funderingsreglerne svarer s darligt til
nutidens opfattelse af pengemangdens betydning for pen-
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ge- og kreditforholdene, at det er mest sandsynligt, at man
vil benytte lejligheden til at @ndre reglerne. Men naturlig-
vis kan det have interesse at tenke de retlige konsekvenser
ogsa af en usandsynlig situation igennem.

Det kan tenkes, at banken kan overholde funderingsreg-
lerne eller dog kan sgrge for, at de bliver opfyldt ,,inden
udgangen af den péfglgende maned*, § 12, stk. 2. Lovens
ikke meget pracise ord sammenholdt med Nationalban-
kens regnskab ggr ikke denne konsekvens helt usandsynlig.

Hvis ikke funderingsreglerne kan overholdes, opstir
spgrgsmalet om sanktioner.

Der kan ikke nedlegges fogedforbud mod bankens ekse-
kvering af en beslutning om seddeludstedelse, rpl. § 646.3
En ugyldighedspdstand rettet mod beslutningen er mulig,
men ikke praktisk. Et ugyldighedssggsmal har ikke suspen-
siv virkning. Sedlerne vil forlengst vare i cirkulation pa det
tidspunkt, hvor en dom métte erklere beslutningen retsstri-
dig. Erstatningsansvar er heller ikke praktisk. Hvem skulle
gore det gzldende? Og Aarsagsforholdene vedrgrende et
eventuelt tab vil vere meget uoverskuelige. De eneste blot
nogenlunde praktisk anvendelige sanktioner er ombuds-
mandskritik og de sanktioner, der mtte kunne anvendes
over for ledelsen via den kgl. bankkommissars tilsyn, jfr.
nedenfor side 147-148.

3. Kommenteret Retsplejelov 1982. II. 225-26.

3 Nationalbanken og forvaltningsret



Kapitel 4. Nationalbankens regule-
ring af kreditformidlingen

I Indledning.

Set under forvaltningsrettens synsvinkel, er denne del af
Nationalbankens virksomhed langt den interessanteste.
Reguleringen af kreditformidlingen bygger i vidt omfang
pé andre retlige grundlag end dem, der ellers dominerer i
forvaltningsretten. Og spgrgsmélet om de retlige granser
for virksomheden tager sig anderledes ud end pd mere
velkendte forvaltningsomrader.

Men reguleringen af kreditformidlingen er ogsa den del
af Nationalbankens virksomhed, der er vanskeligst at be-
handle forvaltningsretligt. Den regulering, der faktisk fore-
gér, er kompliceret. Dens mal veksler med forvirrende
hastighed, og midlerne bruges i stadigt vekslende kombina-
tioner. Det er en selvfglge, at de retlige problemer bliver
tilsvarende komplicerede.

Det er derfor vigtigt at f en forvaltningsretlig fremstil-
ling af reguleringen af kreditformidlingen leddelt pa en
siddan made, at den bliver rimeligt overskuelig. Jeg har
valgt en tredeling.

Farst beskrives en rekke reguleringsmidler og kombina-
tioner af reguleringsmidler, der faktisk har varet anvendt,
afsnit II. Beskrivelsen er hverken et gjebliksbillede eller en
historisk fremstilling af hinanden aflgsende reguleringsord-
ninger. Beskrivelsen skal tjene som baggrund for de fglgen-
de, retligt pregede afsnit. Meningen er at demonstrere
reprasentative og faktisk anvendte reguleringsordninger.

Dernast opsummeres de retlige grundlag, hvorpd regule-
ringsordningerne hviler eller har hvilet, afsnit III.

Til slut sgges de retlige grenser for reguleringen fastlagt,
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afsnit IV.

Tredelingen kan ikke ubetinget fastholdes. Overlapnin-
ger er vistnok uundgéelige og forekommer i al fald. Men
stort set fastholdes skelettet. Det har — ligesom firdelingen
af Nationalbankens virksomhed — den ulempe, at der ikke
bliver tilstrekkelig mulighed for at vise, i hvilken grad de
forskellige reguleringsmidler indgir i stadig vekslende
kombinationer, og hvordan det ene kan aflgse det andet,
selv om malsztningen ikke skifter. Det er imidlertid prisen
for at f4 de retlige problemer i forgrunden. De, der er
interesseret i kombinationerne, mi henvises til bankens
beretninger, der meget klart demonstrerer samspillet mel-
lem reguleringsmidlerne.

Il. Reguleringsmidler og reguleringsordninger.

For at f& et hdndfast udgangspunkt, bygger beskrivelsen af
reguleringsordningerne pd institutionelle forhold. Regule-
ring af kreditformidlingen er i praksis fgrst og fremmest
regulering af pengeinstitutterne og dernast af realkreditin-
stitutterne. Afsnit 1 og 2 angér derfor hver af disse grupper.
I et kort afsnit 3 behandles nogle andre kreditformidlings-
institutioner.

Denne fremstillingsform har ulemper. Der findes andre
indretninger, der yder kredit, end de institutioner, der er
taget med i det fglgende. Vasentligere er, at opdelingen
kan tilslgre betydningsfulde sammenhange. Nationalban-
kens kgb og salg af realkreditobligationer kan siledes bade
tenkes anvendt som led i reguleringen af pengeinstitutter-
nes kreditformidling — ved at pavirke disses likviditet — og
som led i et forsgg pa at pavirke realkredittens vilkar.

Ulemperne er vist acceptable, ndr man holder fast i, at
hensigten er at illustrere reguleringsordninger, ikke at give
en samlet fremstilling af Nationalbankens rolle i kreditfor-
midlingen.
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1. Pengeinstitutter.

1.1. Indledning.

De pengeinstitutter, hvis kreditgivning Nationalbanken sg-
ger at regulere, er banker og sparekasser, nu omfattet af
loven om banker og sparekasser, lb. 35, 30/1 1981, og
tidligere af de to love om henholdsvis banker og sparekas-
ser, samt andelskasser omfattet af lov nr. 156, 2/5 1934 med
senere @ndringer. Bankerne og de store sparekasser er i
praksis langt de vigtigste adressater for Nationalbankens
regulering.

For at skabe overblik, er fremstillingen af regulerings-
midlerne samlet i to hovedafsnit: Regulering knyttet til
Nationalbankens udlin til pengeinstitutterne, og regulering
knyttet til pengeinstitutternes indladn i Nationalbanken.
Forud for de to hovedafsnit findes et kort afsnit om diskon-
toen, og efter hovedafsnittene fglger en kort omtale af
Nationalbankens intervention pa interbankmarkedet.

1.2. Nationalbankens diskonto.

Diskontoen er et vigtigt reguleringsmiddel, men nu af en
noget seregen art. Oprindelig var Nationalbankens diskon-
to betegnelsen for den betaling, banken tog for at beldne
sedvanlige 3 maneders veksler, som private vekselmodta-
gere gnskede at rejse penge pa. Efterhinden, som Natio-
nalbankens private forretninger svandt ind,! blev diskon-
toen betegnelsen for bankens betaling for rediskontering af
de veksler, som pengeinstitutterne havde diskonteret, og
nu gnskede at belane. Diskontoen blev med andre ord
betegnelsen for den rente, som pengeinstitutterne skulle
betale for de i lang tid almindeligste 1an i Nationalbanken,

1. Med virkning fra 1. oktober 1967 ophzvede Nationalbanken endeligt
adgangen for private virksomheder til at diskontere veksler i Natio-
nalbanken, Beretn. 1966.40.
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nemlig dem, der byggede pa privates veksler som sikker-
hed.2

Veksler har ikke lengere den store betydning som kre-
ditmiddel i det hele taget, og pengeinstitutternes lan hos
Nationalbanken sker i al fald ikke l&ngere pa grundlag af
veksler. Alligevel er diskontoen blevet opretholdt, og dis-
kontopolitikken — Nationalbankens periodiske beslutnin-
ger om @&ndring af diskontoen, offentliggjorte under almen
opmarksomhed — er fortsat et betydningsfuldt regulerings-
middel.

Det skyldes dels psykologiske faktorer, dels mere hind-
gribelige momenter.

Det vigtigste blandt de sidstnzvnte har veret, at penge-
institutternes rentesatser periodevis har varet knyttet til
Nationalbankens diskonto. Fra 1935-1973 gjaldt der en ai-
tale mellem bankernes og sparekassernes organisationer
om ensartede rentesatser for de vigtigste former for indlan,
og disse satser varierede i takt med diskontoen.? I 1979
indgik pengeinstitutternes organisation en aftale, hvorefter
maksimalrenten for aftalekonti — stgrre indladn — blev bun-
det til diskontoen, og gennemsnittet af den effektive rente
for de gvrige indlan ikke métte ®ndres vaesentligt i forhold
til diskontoen.* Og fra 1979-1981 havde Nationalbanken
truffet aftale med de enkelte pengeinstitutter om den gen-
nemsnitlige udlansrente i netop dette pengeinstitut. Et led i
aftalen var, at @ndringer i diskontoen skulle fgre til tilsva-
rende ndringer i den aftalte basisrente, som var udgangs-
punktet for pengeinstituttets udlansrente.5

Siden 1981 har der ikke varet nogen retlig sammenhang
mellem pengeinstitutternes rentesatser og diskontoen, men

2. Axel Nielsen: Bankpolitik, II. 1930.244ff, 290ff og 380ft.

3. Beretn. 1967.44-45 og 77-80, 1968.38-39, 1969.41 og 84-85, 1972.55 og
PVI 30.

4. Beretn. 1978.73 og PVI 30.

5. Beretn. 1979.54-55, 69 og 95-96 og 1981.50 og 68.
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nok en vis faktisk. Den skyldes iser diskontoens neden-
nazvnte anvendelse ved fastszttelsen af Nationalbankens
rente for l&n til og indlan fra pengeinstitutterne, men mé-
ske ogsa de psykologiske faktorer.

Nationalbanken anvender og har ogsa tidligere anvendt
diskontoen som led i fastsazttelsen af renten for de 1an, som
banken yder pengeinstitutterne eller for pengeinstitutter-
nes indskud i Nationalbanken. Renten har i visse tilfelde
ligefrem varet diskontoen. I andre tilfzlde har den stiet i
et fast forhold til diskontoen. Der har dog periodevis varet
tendens til at opblgde forbindelsen mellem diskontoen og
Nationalbankens rentesatser. Andre gkonomiske sammen-
haznge, f.eks. sammenhzngen med den effektive obliga-
tionsrente eller renten pa interbankmarkedet, har ogsa va-
ret bestemmende for rentesatserne.$

Hertil kommer, at lovgivningen i ganske vidt omfang har
knyttet forskellige rentesatser, der ikke direkte har med
kreditformidlingen at ggre, til Nationalbankens diskonto.
Den szdvanlige formueretlige morarente er f.eks. ved 1.
638, 21/12 1977, sat i et fast forhold til diskontoen. Det
samme galder den subsidizre rentesats i kreditkgbsloven,
. 275, 9/6 1982, § 38, renten af ekspropriationserstatnin-
ger, 1. 186, 4/6 1964, § 22, og Ib. 585, 20/11 1975, § 63, og
renten efter erstatningsloven, 1. 228 23/5 1984. Privatretlige
aftaler indeholder desuden ofte bestemmelser, der knytter
renten efter aftalen til diskontoen.

De psykologiske faktorer er realiteter, men de er ikke
lette at fa hold p4. Hovedsagen er nok, at Nationalbankens
beslutning om diskontozndring sker pa baggrund af sidan
viden og efter s& grundig overvejelse, at beslutningen kan
pavirke renteforventningerne hos pengeinstitutterne og de-
res kunder og hos det obligationskgbende publikum.?

6. PVI 30.
7. Niels Thygesen: Pengepolitiske instrumenter i Udviklingslinier i ma-
krogkonomisk teori 1969.343.
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1.3. Nationalbankens udlan.
Den regulering af kreditformidlingen, som Nationalbanken
kan udgve via lan til pengeinstitutterne, kan naturligvis
udformes pAd mange mader. Tre dimensioner i de mulige
variationer er szrlig igjnefaldende. Den fgrste angar regu-
leringsmidlets anbringelse pa skalaen: generel regel/indivi-
duelt skgn; altsd om lan ydes efter i forvejen fastlagte
regler eller efter skgnsmassig bedgmmelse i det enkelte
tilfelde. Den anden angar reguleringens forméal. Skal hen-
synet til langiver vere dominerende eller har andre formél
forrang? Den tredje dimension angar reguleringens umid-
delbare genstand. Der er en rimelig klar forskel pa regule-
ring via krav om sikkerhed og rente og regulering, der mere
direkte tager sigte pa lantagningens volumen eller p4 an-
vendelsen af det lante.

De tre dimensioner kan naturligvis kombineres og bliver
det faktisk.

I den fglgende oversigt over nogle reguleringsordninger,
der faktisk har vzret anvendt, er den tredje dimension
brugt som primart inddelingsgrundlag.

1.3.1. Sikkerhed og rente.

Regulering af pengeinstitutternes kreditgivning via veks-
lende krav til sikkerheden for pengeinstitutternes 1an i Na-
tionalbanken og via renten for lanene har altid varet prak-
tiseret og bliver det stadig.

Karakteristisk for udviklingen over tid har imidlertid
veret, at de formal, som har veret forfulgt med kravene,
har @ndret sig, og at kravene nu oftest kombineres med
andre reguleringsmidler og bliver et led i en mere omfat-
tende og kompliceret reguleringsordning.

Kravene til sikkerhed og rente kan bestemmes af rent
forretningsmassige eller markedsgkonomiske formal. S&
yder Nationalbanken lan til pengeinstitutter mod den sik-
kerhed, banken finder ngdvendig, og til den rente, som det
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enkelte pengeinstitut efter en bedgmmelse af sine forhold
er villig til at betale.

Et langt stykke pd vej har en sddan ordning varet det
historiske udgangspunkt. Og s&lenge guldindigseligheden
og funderingsreglerne ansas for det vasentligste pengepoli-
tiske middel, lod ordningen sig forsvare.®

Efter guldindigselighedens ophavelse er en ordning,
hvor vilkarene for pengeinstitutternes laneoptagelse i Na-
tionalbanken bestemmes af, at Nationalbanken ikke mé
have for store tab og gerne skulle tjene penge for at kunne
opretholde og forbedre sit fundament, meningslgs. Almin-
delige pengepolitiske formal, sddan som Nationalbanken til
enhver tid opfatter disse, har da ogsi lenge varet afggren-
de for de krav om sikkerhed og om rente, som National-
banken stiller for at yde 1an til pengeinstitutterne.

Vekslende krav om sikkerhed og rente er imidlertid ogsé
under disse forhold et stykke pd vej egnede midler til
regulering af kreditformidlingen. I det omfang, pengeinsti-
tutterne har behov for 1an i Nationalbanken, kan kreditfor-
midlingens volumen abenbart pavirkes af skarpede eller
slekkede krav til sikkerhed og rente. Nationalbankens be-
retninger viser da ogsé, at dette reguleringsmiddel —- alene
eller i de senere artier oftest i kombination med andre — har
vaeret brugt ustandseligt. Vekslende krav til sikkerhed og
rente kan — stadig under forudstning af pengeinstitutter-
nes behov for lan i Nationalbanken — ogs& bruges til at
pavirke kreditformidlingens retning, alts til at pdvirke,
hvad pengeinstitutterne bruger de ldnte penge til. National-
banken kan slezkke pa kravene til sikkerhed for og rente
af 1an til bestemte anvendelser og skarpe kravene til 1an
til andet brug. Faktisk har Nationalbanken da ogsd brugt
vekslende krav om sikkerhed og rente til at regulere kredit-
formidlingens retning med, men dog i mindre omfang end

8. Axel Nielsen op.cit. 291.
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for at regulere kreditformidlingens volumen.®

Regulering af kreditformidlingen ved vekslende krav om
sikkerhed og rente har oftest haft et klart generelt prag.
Nationalbanken har givet lan, nir pengeinstitutterne gn-
skede det, og nar i forvejen fastsatte betingelser var op-
fyldt.

Illustrerende er den ordning, som gjaldt i begyndelsen af
1970’erne.

For &rene 1970-1974 indeholder Nationalbankens beret-
ninger udfgrlige oplysninger om generelle krav til sikker-
hed for og rente af pengeinstitutternes lan i Nationalban-
ken.1® Ultimo 1973 kunne pengeinstitutterne f.eks. belane:
gode veksler for varer og tjenesteydelser med 100% af den
palydende vardi, forrentet med diskontoen; forskellige
indldn i Nationalbanken for hhv. 100% og 85% af den
palydende vardi, ogsa her forrentet med diskontoen; bgrs-
noterede obligationer og visse bgrsnoterede aktier for hhv.
60% og 50% af kursvardien, for en rente, der 13 1% over
diskontoen, forudsat at det linte belgb ikke oversteg 15%
af vedkommende pengeinstituts egenkapital; for 1an herud-
over fastsattes renten for 1 maned ad gangen pa basis af
gennemsnittet af den effektive obligationsrente i de forud-
gaende 2 uger.

Dette er et gjebliksbillede. Kravene om sikkerhed, her-
under om den procentsats, som lanet kunne udggre af
sikkerheden, og rentesatserne @ndredes ustandseligt.

Individuel og skgnsmessigt prazget fastsettelse af krave-
ne til sikkerhed og rente forekommer dog ogsé. Et par
eksempler kan illustrere.

I forbindelse med den afvikling af forh&ndslan i realkre-
ditinstitutioner, som blev gennemfgrt i slutningen af 1960-

9. Se f.eks. beretn. 1969.49-50 om byggelan til socialt boligbyggeri og
beretn. 1972.56 om genbeldning af langfristede eksportkreditter, og
jfr. i det hele de i note 10 nzvnte bilag til beretningerne 1971-74.

10. Beretn. 1970.43-45, og iser 1971 bilag 8, 1972 bilag 4, 1973 bilag 6 og
1974 bilag 3.
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erne, ville visse banker komme i likviditetsvanskeligheder.
Man indfgrte derfor en ngje udpenslet generel ldneordning
for banker, der kom i disse vanskeligheder. Til den gene-
relle ordning fgjede Nationalbanken et tilsagn om ,,indivi-
duel beléningsadgang for banker, som métte komme i s@r-
lige vanskeligheder i forbindelse med afviklingen af for-
héndslaneordningen. “1!

Det andet eksempel har en helt anden karakter. I forbin-
delse med en diskontoforhgjelse i sommeren 1964 udsendte
Nationalbanken en meddelelse, hvori det bl.a. hed: ,,Dis-
kontoforhgjelsen medfgrer ingen @ndring i ngdvendighe-
den af, at bankerne udviser tilbageholdenhed i deres 1&n-
givning eller i Nationalbankens stilling til banker, der ikke
tilgodeser dette hensyn.“12 Meddelelsen mé vist lzses sale-
des, at Nationalbanken forbeholder sig at skarpe kravene
til sikkerhed og rente over for banker, der ikke tilgodesé
hensynet til tilbageholdenhed i udlanet, eller ligefrem at
nagte disse banker lan, selv om de var villige til at stille den
forlangte sikkerhed og at betale den fastsatte rente.

1.3.2. Volumen.

Ved krav til sikkerhed og rente kan Nationalbanken — som
fremha®vet under 1.3.1. — i vidt omfang regulere omfanget
af pengeinstitutternes laneoptagelse i Nationalbanken og
dermed indirekte bankernes likviditet og udlinsmulighe-
der. Reguleringen kan forfines p& mange mader f.eks. ved
at variere bide rentekrav og lanenes stgrrelse efter den
stillede sikkerhed eller ved at lade renten variere efter
lanenes stgrrelse.!> Men hvis vedkommende pengeinstitut
kan stille sikkerheden og vil betale renten, slar regulerings-

11. Beretn. 1969.48-49 og bilag | s. 80.

12. Beretn. 1964.24-25.

13. Et eksempel findes i beretn. 1964.27-28. Ved lan med sikkerhed i
veksler og obligationer betaltes overrente, nir lanet oversteg visse
graenser sat i forhold til pengeinstituttets egenkapital.
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midlet ikke til. Vil man af hensyn til samfundets pengefor-
syning virkelig begranse omfanget af pengeinstitutternes
laneoptagelse i Nationalbanken, md man finde et andet
middel.

Et sidant middel er ldnerammmeordningen. Den blev ind-
fgrt 1 1975 til aflgsning af den adgang til at belane veksler,
indlansbeviser, obligationer osv., som er omtalt ovenfor
s. 41.

Karakteristisk for ordningen er, at Nationalbanken yder
lan til pengeinstitutter, der gnsker lan, inden for belgbs-
grenser, der er fastsat ensidigt af Nationalbanken for hvert
enkelt pengeinstitut pa grundlag af objektive kriterier, der
er éns for alle pengeinstitutter, og at lanene normalt ydes
uden sikkerhed.

Den nazrmere udforming er fglgende: For hvert pengein-
stitut fastszttes kvartalsvise ldnerammer i form af et gen-
nemsnitligt dagligt belgb for kvartalet som helhed. Grund-
laget for fastszttelsen af rammen er en procentsats af ved-
kommende pengeinstituts egenkapital. Procentsatsen er éns
for alle pengeinstitutter, men fastsazttes for et kvartal ad
gangen pa grundlag af en prognose over likviditetsbehovet i
det pag=ldende kvartal. Rammerne er inddelt i trancher,
siledes at renten stiger fra tranche til tranche. Bide forde-
lingen pa trancher og renten i hver tranche kan @ndres af
Nationalbanken endog i Igbet af kvartalet.'*

Faktisk er rammerne og rentesatserne blevet &ndret of-
te.15

Lanerammesystemet er en generel ordning. Det enkelte
pengeinstitut kan i almindelighed regne med sin treeknings-
ret og kan endog genudldne ikke-anvendte dele heraf til
andre pengeinstitutter via interbankmarkedet.

14. PVI 31-32 og beretn. 1975.58-61 og 126.

15. 1 1982 var adgangen til at line inden for l&nerammeordningen en
overgang suspenderet og i 1983 ®ndredes ordningen siledes, at ram-
merne fastszttes manedsvis. Beretn. 1983.52-54.
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Den generelle ordning modificeres dog i to retninger.

Sidelgbende med de generelle lAnerammer har National-
banken en skgnsmessig individuel adgang til at yde 1an.
Pengeinstitutter, der har udnyttet deres lAnerammer, kan
derfor ,,efter omstendighederne* fa yderligere 1&n. ,,Vilka-
rene fastszttes i hvert enkelt tilfelde.“ Og der kan stilles
betingelser om, at vedkommende pengeinstitut fglger en
bestemt udlanspolitik.6

De generelle ldnerammer kan indskrznkes, hvis et pen-
geinstitut ikke overholder reglerne om udlinsbegrensning,
se nedenfor s. 96ff.

1.3.3. Anvendelse.
Reguleringsordningerne under 1.3.2. har som mal at pvir-
ke den likviditet, der star til rddighed. Reguleringen sker
indirekte, ved péavirkning af en af de faktorer, der er be-
stemmende for pengeinstitutternes kreditgivning, nemlig
pengeinstitutternes mulighed for lantagning i Nationalban-
ken. De reguleringsordninger, der omtales i dette afsnit,
tager sigte pa at regulere pengeinstitutternes udldn mere
direkte. Sadan regulering kan naturligvis udformes meget
forskelligt. Der er séledes en typisk forskel i reguleringens
specifikation og 1 dens grundlag. Undertiden er meningen
alene at regulere omfanget af pengeinstitutternes udlan,
undertiden tillige at regulere udldnenes retning. Grundla-
get for styringen kan vere vilkdr knyttet til Nationalban-
kens 1an til pengeinstitutterne, men reguleringen bliver
naturligvis mere effektiv, hvis forbindelsen mellem bestem-
te 1an og disses anvendelse kan oplgses, og reguleringen i
stedet bygges pa pengeinstitutternes potentielle behov for
lan eller endog pa et grundlag, som er uafhengigt af endog
det potentielle lanebehov.

I det fglgende nzvnes til illustration nogle regulerings-

16. Beretn. 1975.126.
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ordninger, der har veret anvendt i de senere tiar.

Fgrst to, der angar omfanget af pengeinstitutternes udlén.

Nationalbanken har i en rekke tilfzlde henstillet til pen-
geinstitutterne at vare tilbageholdende med udlén.?? I &re-
ne 1970-1980 ngjedes Nationalbanken ikke med henstillin-
ger. Da reguleredes omfanget af det enkelte pengeinstituts
udlan af et udldnsloft.'® Ordningen gik nzrmere ud pa, at
hvert enkelt pengeinstituts udlanstilsagn blev maksimeret.
Som basis for udlansloftet brugtes udlénstilsagnene pa et
bestemt tidspunkt. Loftet blev forgget generelt for alle
pengeinstitutter nogle gange om aret. Udlansloftet var en
generel ordning, men den blev suppleret med individuelle
afggrelser. Nationalbanken gav forhgjelser til enkelte pen-
geinstitutter, hovedsagelig baseret pd forholdet mellem
disses udlansstigning og indlansstigning over bestemte pe-
rioder sammenholdt med de tilsvarende gennemsnit for
pengeinstitutterne som helhed.

Udlénsloftet er nu suspenderet. Det var ikke lengere
effektivt; der var uudnyttede marginaler inden for lofterne.

Udlansloftets suspension betyder imidlertid ikke, at sty-
ringen af omfanget af pengeinstitutternes udlén er opgivet.
For det fgrste er udlansloftet kun suspenderet. Det kan pa
ny aktiveres. For det andet er der indfgrt en smidigere
reguleringsordning. Den gér ud pa, at de faktiske udlan —
ikke lanetilsagnene, som var genstanden for udlansloftet —
ikke bgr stige ud over udlinsrammer, der fastlegges med
jevne mellemrum for hver af de 3 grupper af pengeinstitut-
ter — banker, sparekasser og andelskasser — som helhed. P4
grundlag af indberetninger fra pengeinstitutterne holder
Nationalbanken imidlertid gje med det enkelte pengeinsti-

17. F.eks. beretn. 1961.17, 1964.21 og 1967.40

18. PVI 41-42 og 46-47, beretn. 1970.35-36 og 39. 1971.48-50, jfr. 95 og
99, 1972.50-51, 95 og 97, 1973.58-60, 68-69 og 112-17, 1974.66-68,
1975.72, 1976.66-68, 1977.60-61, 1978.62-64, 1979.57 og 63-65, 1980.
51-51 og 97-98.

45



tut og forlanger forklaring, hvis dette instituts udlansvakst
efter en individuel bedgmmelse er szrlig hgj. Det er altsa
ikke nok, at sektorens — f.eks. samtlige bankers — ramme
overholdes.!?

Béade udlansloftet og rammerne for vaksten i de faktiske
udlan er uathangige af, om det enkelte pengeinstitut fak-
tisk har lan i Nationalbanken. Her er altsd ikke tale om
vilkar for ydede lan. Principielt gelder loftet og rammerne
uanset om et pengeinstitut faktisk har eller fir behov for
lan. Men der er naturligvis en sammenhang. Den viser sig
retligt ved, at Nationalbanken forbeholder sig at bruge
begrznsninger i ldneadgangen som sanktion for ikke-over-
holdelse af loft eller rammer, jfr. nedenfor s. 96ff.

Reguleringen af en ganske bestemt facet af pengeinsti-
tutternes kreditformidling, nemlig pengeinstitutternes ren-
tesatser, har i perioder spillet en stor rolle.

Fra 1935 til 1973 fungerede en aftale mellem medlem-
merne af bankernes og sparekassernes organisationer om,
at renten for de vigtigste former for indldn i de pengeinsti-
tutter, der var omfattet af aftalen, — og det var langt de
fleste og stgrste — skulle variere i takt med Nationalbankens
diskonto.?® Nationalbanken var ikke part i aftalen, men i
1967, da aftalen var ved at bryde sammen, gik Nationalban-
ken ind for, at den fortsattes, og bakkede ogsa aftalen op i
gerning. Deponeringsordningen blev lempet, men kun for
de pengeinstitutter, der overholdt renteaftalen.2! Og Na-
tionalbanken forbeholdt sig at ggre anmodninger om lan
fra pengeinstitutter, som ikke overholdt aftalen, til gen-
stand for individuel prgvelse.?2

Fra 1979-1981 gjaldt en aftale mellem Nationalbanken og
de enkelte pengeinstitutter om en maksimering af udlans-

19. Beretn. 1980.51-52 og 97-98, 1981.48-49 og 95-96. 1982.51-52 og 95-96
og 1983.57 og 93-95.

20. Ovenfor s. 37.

21. Om deponeringsordningen s. 50.

22. Beretn. 1967.44-45 og 77-80.
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renten og om dennes svingning i takt med diskontoen.??

For tiden styrer Nationalbanken ikke pengeinstitutternes
rentesatser. Den forvaltningsretlige regulering, der nu fin-
des, beror pd monopol- og prislovgivningen og varetages af
bank- og sparekassetilsynet.

De mest ngjeregnende reguleringsordninger forekom-
mer, hvor Nationalbanken forsgger ikke blot at bestemme
omfanget af og prisen for pengeinstitutternes kreditgiv-
ning, men hvilke formdl, pengeinstitutterne mé lane penge
ud til.

Sadan regulering kan vaere udformet i szrligt institutio-
nelle rammer, som f.eks. Skibskreditfonden og Dansk Eks-
portkreditfond, se nedenfor s. 56. Men regulering af for-
malet med pengeinstitutternes kreditgivning kan ogsa ske
som led i Nationalbankens almindelige regulering af kredit-
formidlingen.

Der er eksempler pé, at sddan regulering udformes via
kravene til sikkerhed for 14n i Nationalbanken. For at
modvirke, at en forhgjelse af renten af Nationalbankens
ldn med sikkerhed i vardipapirer skulle vanskeligggre fi-
nansieringen af eksporten, blev vilkdrene for beldning af
kreditbeviser udstedt af Nationalbanken i forbindelse med
bankernes finansiering af lange eksportkreditter siledes
gjort fordelagtigere.24

Men reguleringen af formdlet med pengeinstitutternes
kreditgivning kan ogsa friggres fra faktisk optagne lan.

Sadanne ordninger kan b&de gi ud pa at fremme og at
hzmme kreditformal.

I 1969 indf@rtes en midlertidig refinansieringsordning for
visse byggelén til socialt boligbyggeri,?* og tilsagn om byg-
gelan til almennyttigt boligbyggeri, der modtog statsgaranti
i henhold til lovgivningen om boligbyggeri, blev holdt uden

23. Beretn. 1979.54-55 og 95-96 og beretn. 1981.50 og 68.

24. Beretn. 1961.19, jfr. 1972.56 om en szrlig gunstig ordning for genbe-
18ning af visse eksportkreditter.

25. Beretn. 1969.49-50 og 82-83.
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for udlansloftet.2¢ Ved forhgjelsen af udlansloftet i 1972
blev det ,forudsat, at denne udvidelse fortrinsvis skulle
komme erhvervslivets investeringer til gode.“??

Sarlig interesse har forsggene pa at hindre visse former
for kreditgivning. Det praktiske problem har i lange perio-
der veret at fremme pengeinstitutternes kreditgivning til
erhvervsformal og at ha#mme kredit til privat forbrug. Ved
forhandlingen om udlansloftet i 1973 blev det siledes ud-
trykkeligt slaet fast, at ,,regulering af kreditgivning til be-
stemte formdl“ var et led i udlinsloftsordningen. Og det
blev besluttet, at pengeinstitutterne indtil videre skulle va-
re meget tilbageholdende med ydelse af 1an til finansiering
af forbrug. En fglge heraf var, at pengeinstitutterne skulle
ophgre med at anvende udlansformer, hvor ldn ydedes
mere eller mindre automatisk og uden sarlig sikkerhed,
som f.eks. personlén, lgnkontoldn, akademikerlan, kviklan
mv., medmindre l&nene havde basis i en forudgaende re-
gelmassig opsparing af mindst 1 ars varighed. Den udlans-
kapacitet, der herved blev frigjort, forudsattes at komme
iser udbygningen af eksporterhvervenes produktionsanleg
tilgode. Det tilfgjedes: ,,Der bgr vises serligt hensyn til
virksomheder i sterk vakst, herunder ikke mindst med
henblik pd udbygning af mindre virksomheder.“?® Disse
retningslinier har periodevis veret lempet, men National-
banken har i 1984 opfordret pengeinstitutterne til atter at
fglge dem.?®

1.4. Indldn i Nationalbanken.
Indl&n i Nationalbanken anvendes ligeledes til at regulere
pengeinstitutternes kreditgivning.

Den mest nzrliggende made er at ggre indlan i National-
26. Beretn. 1970.35.
27. Beretn. 1972.50.

28. Beretn. 1973.114-17.
29. Beretn. 1979.57, 1980.52 og 97-98 og 1983.56.
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banken mere fordelagtig end anden pengeanbringelse,
f.eks. anbringelse af midlertidig likviditet i langfristede ob-
ligationer, en anvendelse, der periodevis har varet anset
for uheldig.

Det oftest anvendte middel har veret salg af indldnsbevi-
ser til pengeinstitutterne. Dette reguleringsmiddels effekt
er blevet varieret ved variationer i Igbetid, rente, mulighe-
den for belaning, videresalg og indlgsning f@r lgbetidens
udlgb.30

Et lignende, men mindre markedspreget middel er ind-
skudsrammer. Siden 1977 har Nationalbanken tilbudt for-
rentning af indskud maksimeret i forhold til vedkommende
pengeinstituts egenkapital.3! Formalet har varet at hindre
pengemarkedsrenten i at falde til nul i perioder med rigelig
likviditet.

Disse reguleringsordninger bygger pd pengeinstitutter-
nes egeninteresse. De er frivillige i den forstand, at brugen
af dem bestemmes af, hvad hvert enkelt pengeinstitut op-
fatter som sin velforstdede interesse.

Der findes imidlertid ogsa reguleringsordninger, der —
set under det enkelte pengeinstituts synsvinkel — indehol-
der et stgrre eller mindre element af tvang.

I 1958, under en periode med ekstraordinzr stor likvidi-
tet hos pengeinstitutterne, forhandlede Nationalbanken
med pengeinstitutternes organisationer. Resultatet blev en
meddelelse til pengeinstitutterne om, at organisationerne
anbefalede deres medlemmer at deltage i overtagelsen af et
nazrmere angivet belgb i indlansbeviser. Fordelingen pa de
enkelte pengeinstitutter blev foretaget i forstielse med or-
ganisationerne. Det var et vilkar for kgb af indl&nsbeviser-
ne, at eventuel belaning af dem ikke matte danne grundlag
for pengeinstitutternes udlan, men at belining kun blev

30. Se f.eks. beretn. 1962.26-27, 1964.30-31, 1968.60 og 83, 1972.47-49 og
96, 1975.127-28.
31. Beretn. 1977.54-55.
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foretaget ved almindelig likviditetsstramning eller i tilfel-
de, hvor de enkelte pengeinstitutter kunne pévise serligt
tungtvejende grunde. Nationalbanken afgav lgfte om ikke
at ville @ndre beldningsreglerne, uden at der forinden var
forhandlet med pengeinstitutternes organisationer.32

Denne reguleringsordning er — set fra det enkelte penge-
institut — ikke helt frivillig. Den er dog heller ikke retligt
bindende.

Det er to andre former for ufrivillige indlan.

Den ene kan illustreres ved deponeringsordningen. 1 1965
indgik Nationalbanken individuelle aftaler med de enkelte
banker om deponering af 20% af stigningen i indlan pa en
serlig — og s=rlig lavt forrentet — konto i Nationalbanken,
eller ved forbedring af deres nettostilling over for udlandet.
I aftaler med de enkelte sparekasser patog disse sig lignen-
de forpligtelser, blot at alternativet til deponering hos Na-
tionalbanken her var placering i visse obligationer. Aftaler-
nes vilkar blev i de fglgende ar ofte &ndret. Deponerings-
satsen blev sat op og ned, visse indl&n i bankerne undtoges
fra deponeringspligten, alternativerne til deponering i Na-
tionalbanken blev ®ndret, og adgangen til at rdde over de
deponerede belgb blev udvidet. I 1971 blev deponerings-
pligten ophavet og de deponerede belgb frigivet. Men
aftalen forblev i kraft, som en potentiel mulighed.3?

En lignende, men midlertidig ordning er kassebindings-
reglerne fra 1975. Ordningen blev til efter aftale med pen-
geinstitutternes organisationer, men havde i gvrigt hjem-
mel i de individuelle udlansloftsaftaler fra 1973.34 Ordnin-
gen gik ud pd, at pengeinstitutterne skulle deponere et
belgb svarende til bestemte procentsatser af indlansstignin-
ger beregnet for bestemte tidsrum.33

32. Beretn. 1968.59-60 og 83-84.

33. Beretn. 1964.21-22 og 50-59, og beretn. 1971.44-45, 94-97 og 103-04.
34. Ovenfor s. 45 og nedenfor s. 66.

35. PVI 34 og beret. 1975.61-62 og 127-28.
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En anden form for ufrivillige indlan er deponering som
fglge af overskridelse af udlinsloftet. De aftaler, der 14 til
grund for udlénsloftet, indeholdt fra 1973 en bestemmelse
om, at pengeinstitutter, der overskred udlansloftet, skulle
deponere et tilsvarende belgb pé rentefri konto i National-
banken.3% Ordningen fgrte i perioder til ganske betydelige
deponeringer.3’

De hidtil nzvnte ordninger sgger at regulere kreditgiv-
ningens volumen. Men indlan i Nationalbanken kan natur-
ligvis ogsd anvendes med et snazvrere sigte. I 1930 lovede
Nationalbanken hovedbankerne en hgjere rente af deres
indlan i Nationalbanken, hvis de lod en diskontonedszttel-
se sld igennem i deres rentesatser.38

1.5. Intervention pd interbankmarkedet.

I lgbet af 1970’erne er der opstéet et interbankmarked, som
pengeinstitutterne benytter til udjevning af deres likvidi-
tet. Pengeinstitutter, der har ledig likviditet, herunder
trekningsret inden for ldnerammerne i Nationalbanken,
overdrager denne likviditet til pengeinstitutter, som mang-
ler likviditet.3?

I dette marked intervenerer Nationalbanken fra tid til
anden ved at tilbyde likviditet. Fglgen vil sedvanligvis vere
den samme som en udvidelse af ldnerammerne eller en
®ndring af trancherne, se ovenfor s. 43. Men intervention i
interbankmarkedet kan vare smidigere, bl.a. fordi virknin-
gerne kan vare ganske kortvarige.4?

36. Beretn. 1973.117.

37. Se f.eks. beretn. 1977.61 og Tilleg, tabel 13.

38. DTH 125-26 og Jergen Mathiassen: Aftaler i Forvaltningsretten 1974.
602.

39. I marts 1980 indgik de 7 stgrste pengeinstitutter en aftale om kun at
optage lan hos hinanden og kun at udnytte l&netrancher i National-
banken, som tilhgrte denne kreds, se beretn. 1980.57. Sidan aftale
begrznser naturligvis interbankmarkedets udlignende funktion.

40. PVI 36 og f.eks. beretn. 1976.57-58, 1980.57, 1982.55 og 1983.52-55.
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2. Realkreditinstitutter.

Lin mod pant i fast ejendom optaget i de obligationsudste-
dende realkreditinstitutter spiller en stor rolle i dansk gko-
nomi. Regulering af denne form for kreditgivning kan vare
lige si pakrevet som regulering af pengeinstitutternes kre-
ditformidling. ‘

Nationalbanken deltager i denne regulering, men ikke
med samme vagt som i reguleringen af pengeinstitutternes
kreditformidling. Her har Nationalbanken hovedrollen.
Bank- og sparekassetilsynet begrenser sig stort set til at
pase hensynet til soliditet og til konkurrencen, alts hoved-
formélene for bank- og sparekasselovgivningen og mono-
pol- og prislovgivningen. Inden for de rammer, som denne
lovgivning sztter, handler pengeinstitutterne uforstyrret af
anden offentlig regulering af kreditformidlingen end netop
den, der udgves af Nationalbanken. I reguleringen af real-
kreditinstitutternes kreditformidling spiller Nationalban-
ken ikke samme rolle. Siden realkreditloven af 1970, nu
lovbek. 339, 12/7 1983, har realkreditinstitutterne veret
underkastet indgiende offentlig regulering ogsé vedrgren-
de sddanne spgrgsmail som: i hvilken slags faste ejendomme
kan der gives lan; hvordan opggres vardien af den faste
ejendom, der stilles som sikkerhed; hvilken andel af var-
dien kan belanes; lanets lgbetid osv. Tilmed veksler lane-
adgangen i et vist omfang efter l&nets anvendelse. Denne
offentlige regulering findes i loven og de anordninger, der
er udstedt i henhold til den, og reguleringen overvages af
sedvanlige forvaltningsmyndigheder, nemlig boligministe-
riet og boligstyrelsen.

Lovens og anordningens regulering @ndres tilmed gan-
ske hyppigt i takt med konjunkturerne og den gkonomiske
politik. Under disse forhold er den regulering, der kan
udgves af Nationalbanken, i det vasentlige et supplement
til sedvanlig forvaltningsretlig regulering.

Fgr 1970 var forholdene mindre klare. Men selv da var re-
alkreditinstitutter intensere reguleret end pengeinstitutter.
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Nationalbankens regulering af realkreditinstitutternes
kreditformidling har is@r bergrt to punkter: obligationskur-
sen og obligationsudstedelsens volumen.

Kursfastszttelsen for obligationer har afggrende gkono-
misk betydning, og obligationskursen har derfor altid veret
det punkt, som Nationalbanken iszr har sat ind overfor.

Det sker ved, at Nationalbanken kgber og szlger obliga-
tioner i det 4bne marked. Nationalbankens open market
operations kan ses i forskellige sammenhznge og kan have
forskellige forméal. Nationalbanken kan ved kgb og salg af
obligationer til en vis grad pavirke pengeinstitutternes li-
kviditet. Operationerne har ogs4d sammenhang med Natio-
nalbankens rolle som statens bank. Det ggr en vaesentlig
forskel, om statsfinanserne har overskud, eller om man —
som nu — ma dzkke et stort statsunderskud ved National-
bankens salg af statsobligationer.

Ser man alene pa de konsekvenser for obligationskursen,
som Nationalbankens kgb og salg af obligationer kan ten-
kes at have, kan der sondres mellem to. Nationalbanken
kan kgbe og sazlge obligationer for at udjzvne kortvarige,
mere tilfeldige kurssvingninger. Det formal har National-
banken forfulgt i mange &r.4! Eller banken kan sgge at
pavirke den lange rente. Dette kan ikke — eller dog kun i
meget begrenset omfang — lade sig ggre under de nuvaren-
de forhold.*?

Sadvanligvis har Nationalbanken kun begrensede mulig-
heder for at pavirke volumen af realkreditinstitutionernes
udstedelse af obligationer. Banken kan ganske vist pavirke
pengeinstitutternes kgb og salg af realkreditobligationer,
f.eks. ved fasts=zttelsen af beldningsprocenter for 1an med

41. Et szregent udslag var Nationalbankens kgb af obligationer for at
afbpde virkningen af en pukkel i tilgangen af obligationer som fglge af
overgangsreglerne i realkreditloven, se beretn. 1968.58 og 1969.34.

42. Om situationen i 1960’erne og begyndelsen af 1970’erne se PVI 37 og
f.eks. beretn. 1961.24, 1963.30 og 1964.31-32.
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realkreditobligationer som sikkerhed,*? og ved renten for
de hgjere trancher i ldnerammerne.** Og via open market
operations har Nationalbanken en vis mulighed for at pavir-
ke udbud og efterspgrgsel efter obligationer. Men de eksi-
sterende obligationsbeholdningers stdrrelse og obligations-
markedets omfang ggr, at Nationalbankens muligheder for
at regulere obligationsudstedelsens volumen i almindelig-
hed er marginale.

I 1965, efter at pengeinstitutternes udlan var blevet be-
grenset ved deponeringsaftalerne, og efter at der havde
vist sig en tendens til udvidet brug af realkredit, skaffede
Nationalbanken sig imidlertid befgjelse til en sddan regule-
ring ved en aftale med realkreditinstitutionerne. Aftalen
blev indgdet mellem Nationalbanken og det enkelte real-
kreditinstitut og gik ud pa, at vedkommende institut patog
sig at holde sine lanetilbud inden for bestemte grenser sat i
forhold til en basisperiode. Aftalerne regulerede tillige 13-
netilsagnenes anvendelse. Loftet over lanetilsagnene var
nemlig hgjest for 1an til boligbyggeri, nasthgjest for 1an til
landbrug og lavest for tillegslan og lan til andre formal.+5

Ordningen blev ved nye aftaler @ndret ret ofte, og fra
1968 havde obligationsrationeringen kun begrenset rzkke-
vidde.*¢ I forbindelse med realkreditloven af 1970 blev
rationeringsaftalerne ophavet i 1971.47

I 1975 blev der imidlertid indgéet en ny aftale. Den blev
indgiet mellem Nationalbanken og Realkreditridet, der er
et samvirke mellem realkreditinstitutterne. Aftalen var en
ren rammeaftale. Indholdet var i hovedtrek fglgende: I
ekstraordin@re situationer, nar regulering er ngdvendig,
skal der — pa en af parternes initiativ — optages forhandling

43. Ovenfor s. 41.

44. Ovenfor s. 43.

45. Beretn. 1965.34-38 og 64-66.
46. Beretn. 1968.48-49 og 1970.45.
47. Beretn. 1971.57.
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om regulering. Reguleringen skal gennemfgres med de
hensigtsmassige midler, hvorom der kan opnds enighed.
Ved reguleringen kan differentieres mellem forskellige
ejendomme, lineformal og egne af landet. I 1975 blev
rammeaftalen udnyttet til fastleggelse af et loft over netto-
lanetilbudene. Belpbet inden for loftet blev fordelt af Real-
kreditrddet mellem de enkelte institutter under hensyn til
disses hidtidige andele af markedet.48
Aftalen er stadig gzldende, men er hvilende.

3. Andre kreditformidlingsordninger.
Pengeinstitutterne og realkreditinstitutterne er ikke de
eneste organer, der er aktive i kreditformidlingen. Staten
selv, postgiroen, ATP, den sociale pensionsfond og en
rekke finansieringsselskaber spiller ogsi en rolle.

Nér det gelder om at belyse det retlige grundlag for
Nationalbankens regulering af kreditformidlingen, har et
almindeligt overblik over bankens forhold til disse meget
forskelligartede institutioner mindre interesse end nogle fa
eksempler, der kan illustrere netop det retlige grundlag.

Fra 1978 begyndte forsikringsselskaber og pensionskas-
ser, der hidtil i det vasentlige havde investeret i obligatio-
ner, selv at lAne ud mod pant i fast ejendom. For at bevare
fordelene ved obligationsrationeringen, der blandt andet
havde til formal at hindre forbrugslan, altsa lan i fast ejen-
dom, der ikke ledsagedes af investering, indgik National-
banken i 1979 en aftale med forsikringsselskaberne og pen-
sionskasserne om disses lingivning mod pant i fast ejen-
dom. Aftalerne regulerede 1anets lpbetid og renten, og for-
sikringsselskaber og pensionskasser patog sig at undlade at
give forbrugslan.4® Ordningen er nu ophzvet.

Nationalbanken har varet med til at stifte en rekke

48. PVI 42-43 og beretn. 1975.75-76 og 129.
49. Beretn. 1979.66-67 og 97, 1980.68 og 1982.56.
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serlige finansieringsinstitutter, siledes Finansieringsinsti-
tuttet for industri og hindvark, Byggeriets Realkreditfond,
Dansk Landbrugs Realkreditfond, Danmarks Skibskredit-
fond og Dansk Eksportfinansieringsfond.

De to sidstnzvnte har szrlig interesse, fordi National-
banken ikke blot har vaeret med til at stifte fondene og har
tegnet en del af garantikapitalen, men fordi banken under-
stgtter fondenes lngivning. Skibskreditfonden giver lan til
nybygning af skibe for danske ejere og til nybygning af
skibe for udenlandske ejere pA danske vearfter. National-
bankens stgtte bestar deri, at banken overtager fondens
lavtforrentede obligationer til pari, men kun kan szlge dem
videre til markedskurs.5¢ Eksportfinansieringsfonden giver
lan til finansiering af langfristede eksportkreditter. Her
bestar Nationalbankens stgtte is@r i, at fonden kan lane i
Nationalbanken til en lavere rente end markedsrenten.5? I
begge tilfzlde er der siledes tale om, at Nationalbanken via
renten subsidierer de endelige lantagere.

III. Retligt grundlag.

1. Indledning.

Det forudgdende afsnit II indeholder en illustrerende, men
ikke udtgmmende beskrivelse af de komplicerede og veks-
lende midler, som Nationalbanken anvender til regulering
af kreditformidlingen. I dette afsnit er det meningen at give
en samlet oversigt over det retlige grundlag, pa hvilken
reguleringen er bygget.

I den fzlles indledning til bogens fgrste del — den, der
spger at fastlegge de forvaltningsretlige grenser for Natio-
nalbankens virksomhed — er kort redegjort for legalitets-
princippet, ovenfor s. 27ff. Dets enkle og uantastede kerne

50. PVIs. 14.
51. PVIs. 15 og Beretn. 1975.72-73 og 125.
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er et krav om, at forvaltningens virksomhed skal vere afle-
det og uselvstendig. Men nér princippet skal udmgntes i
mere hindfaste detailregler, dukker de tvivlsomme nuancer
naturligvis op. Hvilke dele af forvaltningens virksomhed
skal vere afledet af hvilket grundlag?

For Nationalbankens vedkommende har nuancerne szr-
lig interesse, nir man ser pd reguleringen af kreditformid-
lingen. Her udgver Nationalbanken en virksomhed, der i
mangt og meget minder om traditionel, forvaltningsretlig
regulering af erhverv, sddan som den foretages af forvalt-
ningsorganer inden for f.eks. bygningsretten, miljgbeskyt-
telseslovgivningen, réstoflovgivningen, landbrugslovgiv-
ningen, monopol- og prislovgivningen og lovgivningen ved-
rgrende sddanne enkelterhverv som buskgrsel, hyrevogns-
kegrsel, restaurationer o.s.v.

Det er derfor nerliggende som baggrund for den fglgen-
de oversigt over det retlige grundlag for Nationalbankens
regulering af kreditformidlingen kort at beskrive det retlige
grundlag som forvaltningsretlig regulering som den, der er
eksemplificeret ovenfor, bygger pa.

Sé&dan forvaltningsretlig regulering krever lovhjemmel.
En af folketinget vedtaget lov skal bemyndige forvaltnin-
gen til at foretage reguleringen. Reguleringen kan vare
fastlagt i loven selv, og si er der naturligvis ingen tvivl om
bemyndigelsen. Men bemyndigelsen kan ogs& bestd i, at
loven bemyndiger en minister eller et andet forvaltningsor-
gan til at fastlegge reguleringen i en anordning (en be-
kendtggrelse) eller overlader til forvaltningen at regulere
ved skgnsmeassige enkeltafggrelser. I begge tilfzlde stilles
minimumskrav til bemyndigelsen. Karakteristisk for szd-
vanlig forvaltningsretlig regulering er s&ledes et krav om, at
forvaltningens regulerende virksomhed skal vare afledt af
loven.

Det er p4 denne baggrund, at det retlige grundlag for
Nationalbankens regulering af kreditformidlingen fremtre-
der som atypisk.
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2. Nationalbankloven.

Det mest nerliggende retlige grundlag for Nationalbankens
regulering af kreditformidlingen er naturligvis National-
bankloven.

Efter § 1 har Nationalbanken ,,til opgave i overensstem-
melse med denne lov og de i henhold til loven udferdigede
forskrifter at opretholde et sikkert pengevasen her i landet
samt at lette og regulere pengeomsatning og kreditgiv-
ning.*

Denne bestemmelse kan ikke danne retligt grundlag for
Nationalbankens regulering af kreditformidlingen. Forar-
bejderne understreger bestemmelsens karakter af formals-
angivelse. Hensigten er at give en principiel rettesnor for
ledelsen. ,,P4 hvilken méde og ved hvilke midler banken
bedst kan sikre pengevasenet og lette pengeomsatning og
kreditgivning vil afhenge af forholdene til de forskellige
tider. At sgge at fastsld og binde dette i selve loven, ville pd
dette tidspunkt nzppe vare muligt eller heldigt.*“! Bestem-
melsen er sdledes — som formalsbestemmelser i almindelig-
hed — egnet til at legge — meget vage og almene — retlige
grenser for udgvelsen af befgjelser, hvis retlige grundlag
findes andetsteds, men ikke til at danne grundlag for befg-
jelserne.

Nationalbanklovens § 15 indeholder derimod en beskri-
velse af en rekke af de midler, der faktisk bruges i regule-
ringen af kreditformidlingen. Bestemmelsen taler om, at
bankens virksomhed i szrdeleshed omfatter modtagelse af
indlan, foretagelse af udlan, vekseldiskontering og omszat-
ning af fremmed valuta og vaerdipapirer. Og reglementets
kap. II ,,Bankens forretninger” udpensler disse virksom-
hedsformer nzrmere. Ser man pd lovens og reglementets
beskrivelse, er det imidlertid klart, at bestemmelserne i det
hgjeste kan danne retligt grundlag for de reguleringsmid-
ler, der beror p& udnyttelsen af Nationalbankens gkonomi-

1. RT 1935/36 F 2556.
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ske formaden, jfr. nedenfor under 3. Faktisk forekommende
reguleringsordninger, der gar videre, kan ikke bygges pa
Nationalbanklovens § 15 og reglementets kap. II.

Resultatet er siledes, at Nationalbankloven ikke inde-
holder tilstrekkelig retligt grundlag for alle de ordninger,
som Nationalbanken faktisk har anvendt for at regulere
kreditformidlingen.

Hermed stemmer Nationalbankens egen optrzden. Hvis
nationalbankloven havde indeholdt tilstrekkelig bemyndi-
gelse, havde man nok ikke — som den fplgende fremstilling
vil vise — sggt at finde andre grundlag at bygge reguleringen
pa.

Resultatet stemmer ogsd vel med dominerende syns-
punkter i den almindelige stats- og forvaltningsret. Nar
lovgivningsmagten bemyndiger forvaltningen til at udstede
generelle retsregler — anordninger — opstilles, ganske vist
meget vage, minimumskrav til precisionen i bemyndigel-
sesloven, is@r nir anordningen skal gi ud pd noget us®d-
vanligt eller indgribende.2 Og minimumskravet for, at en
sk@nsmassig forvaltningsakt kan anses for at have hjemmel
i loven, er, at loven i det mindste beskriver arten af forvalt-
ningsaktens retsfglge, altsd af dens indhold.®> Anvendes
denne sidste tankegang, bliver resultatet dette: ,Retsfpl-
gen: tvingende kreditregulering, er s indgribende og lig-
ger sd langt vak fra de midler, som lovens § 15 og Regle-
mentets kap. 1I beskriver, at den ligger uden for den be-
myndigelse, som Nationalbankloven indeholder.

3. Radighed over gkonomiske goder.
Nationalbanken rdder over meget betydelige gkonomiske
midler. Nationalbanken kan aldrig komme i den situation,

2. Alf Ross: Dansk Statsforfatningsret, 3. udg. v/Ole Espersen, 1980, §
117, og Max Serensen: Statsforfatningsret, 2. udg. v/Peter Germer,
1973, 10.04.

3. Bent Christensen: Hjemmelsspgrgsmal, 1980, 234-36.
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at den mangler penge.* Ved at ride over sine gkonomiske
midler: ved at ga ind pa eller nzgte at ga ind pa aftaler om
udlan eller indl&n eller ved andre former for rddighed over
gkonomiske goder og ved at s®tte vilkar for godernes er-
hvervelse, kan Nationalbanken i meget vidt omfang regule-
re kreditformidlingen.

Mange af de reguleringsordninger, der er beskrevet i
afsnit II, hviler pa dette grundlag. Det gzlder saledes klart
kravene til sikkerhed og rente ved udlan (1.3.1.), bestrz-
belserne for at tiltrzkke indldn (1.4.), Nationalbankens
intervention i interbankmarkedet (1.5.), dens open market
operations pé obligationsmarkedet (2) og dens deltagelse i
stiftelsen af serlige kreditinstitutter (3).

Man kan lade sig ngje med denne konstatering af, at en
stor del af reguleringen af kreditformidlingen bygger pé
Nationalbankens radighed over gkonomiske goder. Man
kan ogsd ga et skridt lengere tilbage og sgge det retlige
grundlag for rddigheden over gkonomiske goder. Det kan
findes i Nationalbankloven, dels i bestemmelserne om sed-
deludstedelsen, dels i § 15, der forudsatter, at National-
banken anvender sine gkonomiske midler.

Det vasentlige er imidlertid at sla fast, at regulering, der
bygger pa Nationalbankens rddighed over gkonomiske go-
der, har en Abenbar grznse. Forudsztningen for at regulere
er naturligvis, at de, hvis adferd gnskes reguleret, efter-
spogrger de gkonomiske goder, som Nationalbanken rader
over. Hvis et pengeinstitut eller en realkreditinstitution kan
og vil klare sig uden Nationalbankens gkonomiske goder,
slar det retlige grundlag, der bestar i rddigheden over go-
derne, ikke til. Skal Nationalbankens kreditregulering kun-
ne virke, ogsd hvor den enkelte kreditformidlingsinstitu-
tion ikke efterspgrger Nationalbankens goder, ma der fin-
des et andet retsgrundlag.

4. Jfr. ovenfor s. 30.
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Der kan blive tale om to: en s&rlig lov eller en aftale.
Begge grundlag forekommer i praksis. Men aftalerne domi-
nerer.

4. En seerlig lov.

Det kan naturligvis forekomme, at en facet af kreditfor-
midlingen, som Nationalbanken hidtil har reguleret uden
serligt lovgrundlag, inddrages under en helt anden lovgiv-
ning, eventuel ogsa en anden forvaltning. Pengeinstitutter-
nes rentesatsers inddragning under monopol- og prislovgiv-
ningen er et klart eksempel.® Det er ikke den situation, der
her interesserer. Det fglgende tager sigte pa tilfzlde, hvor
Nationalbankens gvrige retsgrundlag suppleres eller styr-
kes ved et serligt lovgrundlag.

Det klareste tilfzlde er kreditformidlingsloven, 1. 543,
17/10 1973 om regulering af kreditformidling. Loven inde-
holder det retlige grundlag for en helt szdvanlig forvalt-
ningsretlig, ensidig og tvungen regulering af kreditformid-
lingen. Hovedbestemmelsen findes i § 1. @konomiministe-
ren kan efter forhandling med Nationalbanken fastsztte
bestemmelser med henblik pa regulering af kreditformid-
lingen i form af begrensninger i omfanget af nye kreditter,
grenser for omfanget af de samlede kredittilsagn og gren-
ser for trekket pé kredittilsagn. Reguleringen kan formals-
besternmes. Den kan — som loven udtrykker det — ,,omfatte
sivel det enkelte pengeinstituts samlede kreditgivning som
kreditgivning til bestemte, nermere afgrensede formal.“ §
2 giver gkonomiministeren bemyndigelse til efter forhand-
ling med Nationalbanken at fastsztte kassebindingsregler,
og § 3 palaegger pengeinstitutterne oplysningspligter over
for Nationalbanken. Lovens sanktioner er, nar det drejer
sig om overskridelse af kreditbegrznsninger fastsat i hen-

5. Ovenfor s. 47 og nedenfor s. 84ff.
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hold til § 1, rentefri deponering i Nationalbanken af et
belgb svarende til overskridelsen, § 4, og bgdestraf for
manglende oplysninger og for ikke-overholdeise af kasse-
bindingsregler, § 5.

Loven har aldrig varet anvendt. Nationalbanken udtalte
sig over for ministeren og folketingsudvalget temmelig ko-
ligt om lovforslaget. Aftalen om udlansloft havde efter
Nationalbankens opfattelse stort set opnaet en tilfredsstil-
lende regulering af udldnsstigningen. I det sidste &rs tid
havde laneefterspgrgslen dog ikke kunnet undgé at medfg-
re et vist pres pé aftalesystemet, ligesom nogle ganske fa
pengeinstitutter har gnsket at holde sig udenfor. P4 den
baggrund opfattede Nationalbanken lovforslaget ,,som sig-
tende pa en styrkelse af mulighederne for en fortsettelse af
det kredit-politiske samarbejde mellem Nationalbanken og
pengeinstitutterne.* Nationalbanken oplyste i denne for-
bindelse, at pengeinstitutterne havde givet udtryk for, at de
var villige til at forhandle med Nationalbanken om en
forts®ttelse og tilpasning af aftalerne, sddan at de kunne
bringes i overensstemmelse med den politiske méalsztning,
som regeringen havde. I gvrigt understregede Nationalban-
ken de begrznsede virkninger af en regulering af netop
pengeinstitutternes kreditgivning og sarligt af en selektiv
regulering efter formélet med laneoptagelsen.

Regeringen fremh&vede i motiverne ,,at de hensyn, der
spges tilgodeset gennem reguleringen af udlansvirksomhe-
den, kan varetages pd den mest smidige mide gennem
aftaler mellem Nationalbanken og pengeinstitutterne. For
at sikre den forngdne fasthed i et sidant mere vidtgiende
aftalekompleks, har regeringen ... fundet det ngdvendigt at
spge gennemfgrt en bemyndigelse til i givet fald at udstede
forskrifter for de private pengeinstitutters udlansvirksom-
hed.” Og i ministerens foreleggelsestale blev det fremha-
vet, at, hvis Nationalbanken kunne opné aftale med penge-
institutterne tilpasset regeringens méalsztning, ,,vil der efter
sagens natur ikke vare behov for at udnytte lovens befgjel-
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ser.*¢

Selv om loven aldrig har varet anvendt, forblev den ikke
uden effekt. Udlansaftalerne fra november 1973 kom til at
omfatte alle pengeinstitutter. De indeholder regler om ren-
tefri deponering i Nationalbanken af belgb svarende til
overskridelser af udlansloftet. Og aftalerne indeholder en
vis regulering af formélet med lantagningen.”

Et lignende tilfzlde, der dog aldrig ndede s& langt som til
en lov, forel4 i 1965 som forspil til aftalen om obligationsra-
tionering.

Nationalbanken havde i begyndelsen af 1965 sluttet en
aftale om deponering af 20% af stigningen i pengeinstitut-
ternes indlan.® Den begrensning af bankers og sparekas-
sers udlan, der fulgte heraf, viste sig at medfgre en forgget
efterspgrgsel efter realkredit. Nationalbanken optog derfor
forhandlinger med kreditforeningernes organisation, men
kreditforeningerne mente, at en begrensning af obligations-
udbudet ville forudsztte lovmassige foranstaltninger. Efter
geldende ret havde kreditforeningerne efter deres egen
mening ikke mulighed for at afvise 1dnsggere. Nationalban-
ken henvendte sig herefter til regeringen, som forelagde et
lovforslag om midlertidig regulering af obligationsudstedel-
sen. Lovforslagets vigtigste bestemmelse var, at de fgrende
realkreditinstitutters nye udldn inden for et kvartal ikke
matte overstige grenser, der var udtrykt i procent af gen-
nemsnitlige nyudlan i en tidligere periode. Grznserne var
forskellige for 1an til nyt boligbyggeri til helarsbeboelse og
til andre formél. Under lovforslagets behandling i folketin-
get viste der sig mulighed for alligevel at opnd en aftale
med realkreditinstitutterne. Lovforslagets behandling blev
derfor suspenderet. Men regeringen udtalte, at, hvis der

6. FT 1973/74, 1. samling, Forhandlingerne 110, A 246ff, iszr 250, og B
13ff, samt beretn. 1973.58-59 og 68-69 samt 109-117.

7. Ifr. nedenfor s. 66 og beretn. 1974.66.

8. Ovenfor s. 50.
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ikke opnaedes en aftale, havde partierne i folketinget sam-
tykket i, at folketinget blev indkaldt trods sommerferien
for at ferdigbehandle lovforslaget.

Lovforslaget blev aldrig vedtaget, for Nationalbanken
sluttede den aftale med realkreditinstitutterne om obliga-
tionsrationering, der er omtalt s. 54.°

5. Aftaler.
Néar betegnelsen ,,aftale* bruges i forbindelse med Natio-
nalbankens regulering af kreditformidlingen, anvendes or-
det ikke altid i samme betydning.®

Ofte er der tale om helt sdvanlige formueretlige aftaler,
hvor Nationalbanken og vedkommende kreditformidlings-
institut ,,erlegger eller forpligter sig til at erlegge ydelser,
der forholder sig til hinanden som vederlag.“! Klare ek-
sempler er: Nationalbankens 1&n mod sikkerhed og rente,!?
ndr pengeinstitutterne trakker pd Nationalbanken inden
for deres laneramme,!* nir Nationalbanken szlger indlans-
beviserl* eller modtager indskud inden for indl&nsrammer-
ne,’> nar Nationalbanken optrader pd interbankmarke-
det,® og ved Nationalbankens open market operations.’

De aftaler, der har sazrlig interesse som grundlag for
Nationalbankens regulering af kreditformidlingen, har
imidlertid en anden karakter. De kaldes ganske vist aftaler.
De formuleres og skrives under som sedvanlige formueret-

9. Beretn. 1965.34-35 og FT 1964/65 A sp. 27551f.

10. Det er ikke noget specielt netop for Nationalbankens regulering af
kreditformidlingen. Det gzlder i forvaltningsretten i almindelighed.
Se Jorgen Mathiassen: Aftaler i forvaltningsretten, 1974, del 1.

11. Henry Ussing: Aftaler, 3. udg., 1950, s. 9.

12. S. 39if.
13. S. 43.
14. S. 49.
15. S. 49.
16. S. 51.
17. S. 53.



lige aftaler. Og de er blevet til som resultat af en enighed
fremkaldt ved forhandling. Men der sker ikke udveksling af
szdvanlige gkonomiske ydelser, der forholder sig til hinan-
den som vederlag. Den ene part — kreditformidlingsinstitut-
tet eller -institutterne — lover at optrade p4 en nzrmere
beskreven méide. Men det, den anden part — Nationalban-
ken — yder til geng®ld, er at bidrage til, at en allerede
eksisterende bemyndigelse til ensidig forvaltningsretlig re-
gulering ikke bruges, eller at sddan bemyndigelse ikke til-
vejebringes. S&danne aftaler kaldes i det fglgende for ,,al-
mene‘.

Mellem disse to yderpunkter findes naturligvis mulighed
for mange mellemformer. Det er szrlig narliggende, at
Nationalbanken som vederlag tillige bruger radigheden
over sine gkonomiske goder og siledes ogsad erlegger en
helt sedvanlig gkonomisk ydelse.

I det folgende gives fgrst en kort oversigt over de vigtig-
ste af de aftaler, som ikke er s@dvanlige formueretlige
aftaler. (5.1.) Dernst rejses to retlige problemer: Kan
aftaler overhovedet lovligt bruges som retsgrundlag for
Nationalbankens regulering af kreditformidlingen? (5.2.) -
Hvilke virkninger har sddanne aftaler? (5.3.)

5.1. De vigtigste aftaler.

De grundlzggende almene aftaler vedrgrende pengeinsti-
tutterne er deponeringsaftalerne og aftalerne om udlansloft
og udldnsrammer.

Deponeringsaftalerne blev sluttet i 1965 mellem Natio-
nalbanken og det enkelte pengeinstitut. De gik ud p&, at
pengeinstituttet forpligtede sig til at deponere en i aftalen
fastsat procentsats af indlansstigningen pa en nzrmere be-
skrevet made. Procentsatsen kunne @ndres ved aftale mel-
lem Nationalbanken og vedkommende pengeinstituts orga-
nisation. Aftalerne var gzldende indtil videre og kunne
opsiges af begge aftaleparter. Aftalerne var ledsaget af en
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hensigtserklering, som ved at redeggre for aftalernes bag-
grund lagde visse retningslinier for deres anvendelse. Heraf
fremgar, at aftalerne helst skulle omfatte alle pengeinstitut-
ter, at aftalerne ikke mé gribe ind i konkurrencen mellem
bankerne, at aftalerne ikke sigter til at gribe ind i, til hvilke
formdl der ydes kredit, og at aftalerne bgr g=lde i en
arrekke.

Deponeringsaftalerne blev hyppigt ndret. De har siden
1971 varet suspenderet, men kan s®ttes i kraft igen.18

Aftalerne om udlinsloft havde de fgrste ar efter 1970 et
midlertidigt prag, men efter gennemfgrelsen af kreditfor-
midlingsloven blev aftalerne permanente og fik fplgende
udformning: Aftalerne blev afsluttet mellem Nationalban-
ken og hvert enkelt pengeinstitut. Aftalernes indhold var
imidlertid kun en ramme, der angav de reguleringsmidler,
der kunne anvendes, og af hvem. Midlerne var — som i
kreditformidlingsloven — udlansloft, kassebindingsregler og
regulering af kreditgivningen til bestemte formal. De nar-
mere regler for reguleringen, herunder ivaerkszttelse, &n-
dringer og ophgr, skulle aftales mellem Nationalbanken og
vedkommende pengeinstituts organisation. De siledes ved-
tagne regler udgjorde en integrerende del af den individu-
elle aftale.

Aftalerne indeholdt endelig hjemmel til, at overskridel-
ser af udlansloftet udlgste pligt til at deponere et tilsvaren-
de belgb pa rentefri konto i Nationalbanken.

Ogsa disse aftaler kunne opsiges af hver af parterne.

Udlansloftet er siden 1980 suspenderet. De individuelle
aftaler med pengeinstitutterne anses stadig for geldende og
danner grundlag for den nuverende regulering, der bestar i
generelle rammer for veksten i faktiske udlan fastsat under
eet for hver gruppe pengeinstitutter efter aftale med penge-

18. Ovenfor s. 50. Beretn. 1964.21-22, 50-59 og 1971. 4445, 94-97 og
103-04, og Jorgen Mathiassen: Aftaler i forvaltningsretten, 1974.534-
36.
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institutternes organer, tilbageholdenhed med forbrugslan,
og deponeringspligt, sdifremt et enkelt pengeinstituts udlan
bliver for kraftigt, dog fgrst efter forhandling med organi-
sationerne.®

For realkreditinstitutterne var den grundleggende alme-
ne aftale obligationsrationeringsaftalen af 1965. Den blev
indgdet mellem Nationalbanken og det enkelte realkredit-
institut, og den gik ud p4, at lanetilbud skulle holdes inden
for bestemte grznser, vekslende efter lanets anvendelse.2?

I forbindelse med realkreditloven af 1970 blev denne
aftale ophavet. Men i 1975 blev der indglet en ny ratione-
ringsaftale af en lidt anden karakter. Den blev indget
mellem Nationalbanken og Realkreditrddet — realkreditin-
stitutternes fellesorgan — og er en rammeaftale. Dens vig-
tigste bestemmelser har fglgende indhold: Safremt det i
ekstraordinzre situationer skgnnes pakravet at gennemfg-
re en regulering af realkreditinstitutternes udlansvirksom-
hed, optages der forhandling mellem Nationalbanken og
Realkreditrddet herom. Reguleringen gennemfgres ved an-
vendelse af midler, der i den foreliggende situation ma
anses for hensigtsmassige, og hvorom der opnas enighed.
Ved reguleringens udformning kan der differentieres mel-
lem lan i forskellige ejendomskategorier, lan til byggeri,
lan i eksisterende ejendomme, og lan i ejendomme belig-
gende i forskellige omrader af landet.2!

Karakteristisk for de hidtil nevnte aftaler er, at de efter
emnekreds og adressater er meget omfattende. Der findes
imidlertid ogsd mere begrznsede aftaler. I forbindelse med
indgielsen af deponeringsaftalen i 1965 blev der séledes
»givet tilsagn om, at den beholdning pi ca. 500 mio. kr.

19. Ovenfor s. 45-46 med note 18 og 19.

20. Ovenfor s. 54 og Jorgen Mathiassen op.cit. 536-38.

21. Ovenfor s. 54-55. 1 1979 afsluttede Nationalbanken en tilsvarende
rationeringsaftale med de enkelte forsikringsselskaber og pensions-
kasser om udlan i ejerboliger, jfr. ovenfor s. 55.
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ubeldnte indldnsbeviser, der ligger i hovedbankerne, ikke
vil blive indlgst, med det formal at gennemfgre en kredit-
udvidelse.“?? Og Nationalbankens renteaftale med de en-
kelte pengeinstitutter fra 1979 angik udelukkende den gen-
nemsnitlige udlansrente.?3

Der er naturligvis ikke noget i vejen for, at en aftale, der
i gvrigt ikke er en szdvanlig formueretlig aftale, dog kan
indeholde en udtrykkelig bestemmelse om en szdvanlig
gkonomisk modydelse. Det var saledes tilfzldet med rente-
aftalen af 1979. Et pengeinstitut, som patog sig at begrense
den gennemsnitlige udldnsrente i overensstemmelse med
aftalen, fik et — ganske vist betinget — Igfte om, at National-
banken ved fastszttelse af lAnerammer eller ved interven-
tion pa pengemarkedet ville tilstrebe, at de tilsluttede pen-
geinstitutter fik dzkket deres normale lanebehov til en
rente svarende til Nationalbankens almindelige udlansren-
te.24

De to aftaler, der ligger lengst vaek fra szdvanlige for-
mueretlige aftaler, nemlig aftalen om udlansloftet fra 1973
og om kreditforeningernes udlansvirksomhed fra 1975, in-
deholder ingen bestemmelser om modydelse, og de minder
i det hele ikke meget om typisk individuelle, gensidigt
bebyrdende aftaler. Aftalen om udlansloft er ganske vist
afsluttet mellem Nationalbanken og det enkelte pengeinsti-
tut og indeholder en omend noget generel beskrivelse af
aftalens mulige genstand. Men aftalens nzrmere indhold
fastlegges ved forhandling mellem Nationalbanken og or-
ganisationerne. Og aftalen om realkreditinstitutionernes
udlénsvirksomhed fra 1975 er indgiet med Realkreditradet
og dens beskrivelse af genstanden for aftalen er mildest talt
vag. Slegtskabet mellem disse aftaler og en velkendt for-
valtningsretlig situation: en bemyndigelseslov og udstedel-

22. Beretn. 1964.54.
23. Ovenfor s. 46-47.
24. Beretn. 1979.95, afsn. 4 i aftalen.
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se af anordninger efter forhandling med organisationerne
er pifaldende. Og det er ikke sé saert. Disse aftaler erstatter
simpelthen den aldrig brugte kreditformidlingslov og den
aldrig gennemfgrte lov om obligationsrationering.

5.2. Kan aftaler overhovedet lovligt bruges som rets-
grundlag for Nationalbankens regulering af kre-
ditformidlingen?

Et klassisk problem i forvaltningsretten er dette: I hvilket
omfang kan forvaltningen anvende aftaler i stedet for eller
til supplering af de typisk forvaltningsretlige retsgrundlag:
love og anordninger??> Problemet er besverligt at have
med at ggre, nok iser, fordi de ydelser, der kan vere
genstand for aftaler, som forvaltningsorganer er part i, kan
vere meget forskellige fra dem, der dominerer i den for-
mueretlige aftaleret, og fordi vurderingsgrundlaget bag de
regler, der sgges opstillet om sddanne aftaler, er usikkert
og flimrende.

Lige netop nir det drejer sig om Nationalbankens regu-
lering af kreditformidlingen, er der imidlertid ingen tvivl.

I det omfang, aftalernes genstand er gkonomiske midler,
som Nationalbanken rader over, og som pengeinstitutterne
efterspgrger, er aftaler et helt legitimt retsgrundlag.

Kun grenserne for Nationalbankens rddighed eller afta-
lefrihed kan rejse retlig tvivl.

Men selv, hvor aftalerne fungerer som retsgrundlag for
en regulering, som ikke bygger pd udveksling af ydelser,

25. Se for dansk rets vedkommende iser Poul Andersen: Dansk forvalt-
ningsret, 5. udg. 1963, kap. IX, og Jorgen Mathiassen: Aftaler i
forvaltningsretten, 1974, og for norsk rets vedkommende iszr Arvid
Frihagen: Avtaler med forvaltningsmyndighetene 1977, Torstein Eck-
hoff: Forvaltningsrett, 1983, kap. 13, og J. F. Bernth: Avtaler med stat
og kommune, 1981.
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som Nationalbanken rider over og pengeinstitutterne ef-
terspgrger, er der —1i al fald ikke lengere — nogen tvivl. Lige
netop nir det drejer sig om Nationalbankens regulering af
kreditformidlingen, har lovgivningsmagten via kreditfor-
midlingsloven og den aldrig vedtagne obligationsratione-
ringslov utvetydigt godkendt aftaler som retsgrundlag. Og-
s her er de retlige tvivlsspgrgsmal sdledes knyttet til green-
serne for Nationalbankens udnyttelse af de befgjelser, afta-
lerne giver.

5.3. Aftalernes retsvirkninger.

Der opstar ingen problemer vedrgrende szdvanlige for-
mueretlige aftaler, der angdr gkonomiske midler, som ef-
terspgrges af pengeinstitutterne hos Nationalbanken. Afta-
ler om f.eks. ydelse af 1&n og modtagelse af indlan og om
prisen herfor har helt sedvanlige retsvirkninger, ogs& hvor
der er tale om adhasionskontrakter, hvor vilkirene er fast-
lagt pa forhand.

Spgrgsmalet om retsvirkninger opstar iszr ved almene
aftaler som aftalerne om deponering, udl2nsloft og obliga-
tionsrationering.

SAdanne aftalers vigtigste virkninger er nok socialpsyko-
logiske.26 Nationalbanken indgir dem med virksomheder,
der er vant til at indgé aftaler, og hvis ve og vel i det hele er
afhzngig af, at aftaler i almindelighed overholdes. Hertil
kommer, at de fleste pengeinstitutter og realkreditinstitut-
ter tilhgrer det, man ofte kalder ,,The Establishment* og
derfor vil vare indstillet pé at fglge spillets regler, ogsa selv
om deres gevinst skulle blive noget beskaret derved. Under
alle omstendigheder har Nationalbanken, i alt fald hidtil,
kunnet g ud fra en betydelig loyalitet og ordholdenhed fra
aftaleparternes side.

Dette er nok den vigtigste grund til, at aftaler f.eks. i

26. Se til det fglgende Jorgen Mathiassen op.cit. 95ff, 532-33 og 542.
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motiverne til kreditformidlingsloven anses for et smidigere
reguleringsmiddel end szdvanlig lovhjemlet forvaltnings-
retlig regulering.?” En anden grund er maske, at National-
bankens regulering af pengepolitikken i det hele er en
makro-styring. Det, der interesserer, er det gkonomiske
resultat stort set. Om udlansloftet overholdtes p& decima-
ler, eller om et enkelt pengeinstitut en overgang ikke helt
ngje fplger parolen, er mindre vasentligt, nir blot den
samlede effekt af reguleringen er akceptabel. Denne ind-
stilling er lettere at opretholde i en aftaleatmosfere, hvor
det er en selviglge, at en aftalepart kan lade vaere med at
gore sine rettigheder efter aftalen geldende, end inden for
rammerne af traditionel forvaltningsretlig tankegang, hvor
udgangspunktet er, at lov er lov, og lov skal holdes, og at
det er forvaltningens pligt at pase, at der sker, ogsa i det
sma.

Det forhold, at de almene aftaler fgrst og fremmest har
og vel ogsa tilstreber socialpsykologiske virkninger, hin-
drer imidlertid ikke, at der med god mening kan spgrges til
de retlige virkninger.

Aftalerne md kunne gennemtvinges p& helt szdvanlig
maner. Hvis et pengeinstitut ikke overholdt deponeringsaf-
talen, kunne Nationalbanken have fiet dom for indbetaling
af pengene. Og hvis et pengeinstitut gennembrgd udldns-
loftet eller i strid med aftalen lante ud til forbudte formal
eller ikke overholdt en aftale om udlinsrentens stgrrelse,
kunne Nationalbanken have fiet anerkendelsesdom over
vedkommende pengeinstitut.28

I praksis er aftalerne imidlertid aldrig sggt gennemtvun-
get ved sazdvanlige retlige tvangsmidler. Allerede af den

27. Ovenfor s. 62.

28. Man kan ogs& spgrge, om et pengeinstitut, der overholdt aftalen,
kunne anlegge sag for at fA dom enten over det pengeinstitut, der ikke
respekterede aftalen, eller over Nationalbanken, der ikke sprgede
for, at aftalen respekteredes. Svaret er tvivilsomt, se Bernhard Go-
mard: Civilprocessen, 2. udg. Kap. 13, iszr 13.2.
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grund samler interessen sig om Nationalbankens mulighe-
der for at fa aftalerne respekteret ved brug af egne midler,
altsd ved radigheden over de gkonomiske goder, som Na-
tionalbanken kan tilbyde.

Dette spgrgsmal behandles imidlertid bedre som led i
beskrivelsen af de retlige grenser for Nationalbankens re-
gulering af kreditformidlingen.

6. Henstillinger og anden aretlig regulering.

En beskrivelse af Nationalbankens regulering af kreditfor-
midlingen vil vere uvirkelig, hvis det ikke kraftigt under-
streges, at reguleringen i vidt omfang tillige foregar og i
lang tid er foreglet ved aretlige midler, eller — om man vil -
uden sazdvanligt retligt grundlag.

Det er naturligvis ikke noget seregent for Nationalban-
kens regulering af kreditformidlingen. Advarsler, radgiv-
ning, vejledning og andre uforbindende udtalelser bruges i
vidt, men vekslende omfang inden for mange andre forvalt-
ningsomrader.?° Alligevel er det nok karakteristisk for Na-
tionalbanken, at den bruger henstillinger og det, Erling
Olsen kalder public relationvirksomhed,?3°? i uszdvanlig hgj
grad.

Nationalbankens aretlige regulering kan antage hgjst for-
skellige former.

Henstillinger direkte rettet til pengeinstitutterne er og
har i artier veret meget almindelige.

Til illustration nzvnes nogle spredte eksempler.

Nationalbanken har igen og igen henstillet til pengeinsti-
tutterne at vise almindelig tilbageholdenhed med udlén.3?

29. Se f.eks. Bent Christensen i Dansk miljgret, red. af W.E. von Eyben,
1, 81ff.

30. DPH 2.75.

31. Se f.eks. beretn. 1961.17 og 28, 1964.21, 1966.55, 1967.41, 1969.81 og
1980.97.
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Mere specielle henstillinger har ligeledes varet hyppige.
Allerede i 1924 henstillede Nationalbanken til bankerne at
indskrenke den kreditgivning, som skulle anvendes til ind-
forsel, omsztning og produktion af luksusvarer,3? og i 1951
henstilledes, at kredit ydededes efter en fra samfundsmas-
sige hensyn opstillet prioritetsskala.33 Nationalbanken har i
de senere artier henstillet, at man begrensede maksimum
for byggelan pd en bestemt made,?* kun lod udlan stige
med 80% af indlansstigningen,3> ikke lod den hgjeste ind-
lansrente fglge en diskontoforhgjelse,3¢ benyttede en lem-
pelse i deponeringsordningen i moderat tempo3’ og ikke
lAnte i Nationalbanken i kvartalets to fgrste maneder.38

En anden meget brugt form for aretlig regulering af
kreditformidlingen er ikke vendt direkte mod pengeinsti-
tutterne, men mod offentligheden i almindelighed. Et ty-
pisk udtryk er direktionsmedlemmers taler pd mgder i kre-
ditsektorens organisationer.

Diskontofastszttelsen kan ligeledes i et vist omfang be-
tragtes som et aretligt middel til pavirkning af kredityderes
og kreditsggeres adferd, jfr. ovenfor s. 38.

En form for aretlig regulering, der vistnok spiller en
betydelig praktisk rolle, er bankens krav pé forklaring fra
de pengeinstitutter, hvis udlansvakst er serlig hgj i forhold
til de almindelige udlansrammer, se nzrmere ovenfor s.
45-46.

Der er ingen tvivl om, at den beskrevne aretlige regule-
ring er lovlig. Nationalbanken handler ikke retsstridigt ved
pa de beskrevne mader at sgge at regulere kreditformidlin-

32. Axel Nielsen: Bankpolitik, 11, 1930.542.

33. DPH 2.282.

34. Beretn. 1969.49-50.

35. Beretn. 1967.40.

36. Beretn. 1969.40.

37. Beretn. 1968.41.

38. Beretn. 1964.27. Nationalbanken har ogsa henstillet til bankerne ikke
at forhgje udbyttet.
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gen. De retlige problemer dukker fgrst op, ndr man spgr-
ger, om Nationalbanken kan bruge de befgjelser, som hvi-
ler p4 de ovenfor skildrede retsgrundlag til at gennemtvin-
ge en adferd i overensstemmelse med henstillingerne, og
ndr man spgrger, om andre offentlige myndigheder, is@r
naturligvis regeringen, kan styre Nationalbankens brug af
disse aretlige reguleringsmidler. Herom henvises til IV,
3.3.2. nedenfor og til kap. 7, III, 1.7.1.

IV. Retlige greenser.

1. Indledning.

Af afsnit III fremgar, at Nationalbankens befgjelser til at
regulere kreditformidlingen fgrst og fremmest finder sit
retsgrundlag i bankens radighed over sine gkonomiske
midler og i almene aftaler. Bagved ligger ganske vist Natio-
nalbanklovens seddelmonopol og den aldrig brugte kredit-
formidlingslov og den aldrig vedtagne lov om obligationsra-
tionering. Men det umiddelbare grundlag er gkonomisk
magt og almene aftaler.

De befgjelser, der bygger pé disse retsgrundlag, er natur-
ligvis ikke ubegrznsede. Dette afsnit indeholder et forsgg
pa en samlet fremstilling af de retlige grenser for National-
bankens regulering af kreditformidlingen. Der ggres i for-
ste omgang ikke forskel pd, om befgjelserne hviler pa det
ene eller det andet retsgrundlag. Fremstillingen bygger sé-
ledes p& den antagelse, at der gelder samme begransninger
for Nationalbankens muligheder for at beslutte at @ndre
eller fravige fra det aftalte udlansloft, at frigive belgb, der
er deponeret i henhold til deponeringsaftalen, eller lade
vere med at skride ind mod aftalestridigt udlan som for
beslutninger om stgrrelsen af renten for Nationalbankens
udlan eller dettes volumen eller om at intervenere pé inter-
bankmarkedet. Holdbarheden af denne antagelse undersg-
ges til slut i afsnit 4.

74



Fremstillingen af de retlige grenser er i gvrigt bygget
sdledes op:

Forst gives en kort fremstilling af det grundlag, som de
retlige begrensninger hviler pa, afsnit 2 nedenfor.

S4 spges begrensningerne skildret i detaljer i afsnit 3
nedenfor. En sidan skildring kan naturligvis gribes an pa
mange mader. Det vasentlige er under alle omstzndighe-
der at pege pé et rimelig stort antal kriterier eller hensyn,
som Nationalbanken kan eller ikke mé tage med i betragt-
ning, nar den trazffer beslutning om udnyttelsen af sine
befgjelser. For at fi lidt hold pa fremstillingen, ses dette
felles problem under 3 forskellige synsvinkler. Disse syns-
vinkler har kun den rolle at holde orden. Der er ikke tale
om forskellige retsregler, og det kan ofte vare en smagssag,
om man foretrekker at se spgrgsméilet om en bestemt retlig
begrznsning under den ene eller den anden synsvinkel.
Fgrst ses pd, hvilke formél Nationalbanken lovligt kan
forfglge. Dernast ses pa, i hvilket omfang Nationalbanken
lovligt kan ggre forskel pé forskellige kreditformidlere. Og
til slut ses pd, i hvilket omfang Nationalbanken kan bruge
sine befpjelser som ,,sanktion* over for en allerede foreta-
get adferd fra en kreditformidler eller til at tvinge en
kreditformidler ind i en aftale.

2. Grundlaget for de retlige greenser.

Nationalbankloven, iszr dennes formalsbestemmelse, leg-
ger naturligvis grenser. Det samme ggr aftalerne, bade
dem, der angir radigheden over Nationalbankens gkono-
miske goder, og de almene aftaler om deponeringspligt,
udldnsloft og obligationsrationering m.v. Men ogsa kredit-
formidlingsloven legger grenser, selv om den aldrig er
blevet anvendt, og lovforslaget om obligationsrationering,
selv om det aldrig blev vedtaget. Brugen af de befgjelser,
som de almene aftaler giver, ma bedgmmes i lyset af loven
og lovforslaget. Aftalerne treder jo i stedet for loven og
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lovforslaget.

Disse retskilder, der er szregne for Nationalbanken, sup-
pleres af almindelige forvaltningsretlige grundsztninger,
iser dem, der bruges til at fastlegge, hvilke kriterier Natio-
nalbanken lovligt kan tage i betragtning ved udgvelsen af
reguleringen af kreditformidlingen.

Det ma understreges, at disse forskellige grundlag for de
retlige grenser spiller ssmmen. Befgjelser, der beror pa de
almene aftaler, m& bedgmmes bade i lyset af den lov, som
aftalen trader i stedet for, og af de almindelige forvalt-
ningsretlige retsgrunds®tninger og af Nationalbankloven.
Og denne og de almindelige retsgrundsztninger legger
grenser ogsé for befgjelser, der alene beror pd National-
bankens gkonomiske magt.

3. De retlige greenser i detaljer.

3.1. Formal.

Nér man skal afggre, hvilke kriterier eller hensyn National-
banken lovligt kan legge vegt pd ved udgvelsen af sine
befgjelser til at regulere kreditformidlingen, er det vigtigste
grundlag — her som ved udstedelse af skgnsmassige forvalt-
ningsakter?® — formalsbetragtninger.

Nér man bruger formalsbetragtninger til fastleggelse af
kredsen af lovlige kriterier, bruger man mal/middel-tanke-
gange. Nationalbankens anvendelse af sine befgjelser til at
regulere kreditformidlingen ses som middel til at opni be-
stemte formal i betydningen: bestemte gnskede konsekven-
ser inden for den del af samfundslivet, som Nationalbank-
lovens § 1 karakteriserer som pengevasen, pengeomsat-
ning og kreditgivning. Nationalbankens anvendelse af sine
retlige befgjelser i det enkelte tilfelde styres derfor af et
krav om, at netop denne anvendelse skal bidrage til, at de

39. Bent Christensen: Hjemmelsspgrgsmal 1980.91ff.
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gnskede samfundsmassige konsekvenser realiseres.

Salznge man prgver at skildre den offentlige forvaltning
i almindelighed, bliver man ngdt til at lzgge hovedvaegten
pa at vise, hvordan man finder ud af, hvilke formal bestem-
te befgjelser skal tjene. Fordelen ved at begrense sin skil-
dring til et bestemt forvaltningsorgan er, at man kan kon-
centrere sin undersggelse om, hvilke formal der for netop
dette organ er lovlige.

En sidan undersggelse kan naturligvis ikke blive udtgm-
mende. Det, der kan ggres, er at tage en rezkke narliggen-
de formal frem og se nermere p& dem.

3.1.1. Nationalbankens egen pkonomi.

Det historiske udgangspunkt har varet, at Nationalbanken
havde mange private kunder, og at banken ogsa efter at
dens hovedrolle var blevet at vere centralbank, iszr an-
vendte banktekniske eller markedsbestemte midler sdsom
udldn mod betryggende sikkerhed og indldn mod tilstrak-
kelig rente. Indtil funderingsreglernes suspension méatte det
ogsd vare et vesentligt formal for banken at vare velkonso-
lideret.

Der er derfor god mening i at spgrge, om hensynet til
Nationalbankens egen gkonomi er et lovligt formal.

Det er vist ngdvendigt at bryde problemstillingen op for
fa rimeligt klare svar.

Man kan fgrst spgrge, om det er lovligt at drive National-
banken med det formal, at banken skal give stgrst muligt
overskud. Eller lidt mere konkret: Kan Nationalbanken
s@tte renten pd pengeinstitutternes 1an i Nationalbanken
efter, hvad markedet kan bazre? Kan banken szlge af sin
obligationsbeholdning for at realisere en kursgevinst?

Nar spgrgsmalene stilles siledes, ma svaret vist vere
nej.#? Efter Nationalbankiovens § 1 er Nationalbankens

40. Jfr. Jorgen Pedersen: Dansk pengepolitik, 2. udg. 1964.349.
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formal at opretholde et sikkert pengevasen og at lette og
regulere pengeomsztning og kreditgivning, ikke at tjene
penge selv.

P4 den anden side kan det ikke generelt vere ulovligt at
tage hensyn til Nationalbankens gkonomi. Nationalbanklo-
vens § 19 forudsaztter, at Nationalbanken szdvanligvis gi-
ver overskud. Og i alt fald er det ikke meningen, at Natio-
nalbanken over lengere perioder skal oparbejde et under-
skud. Hvem skulle dekke det?

Det er siledes helt klart lovligt at tage pkonomiske hen-
syn ved den nazrmere tilretteleggelse af reguleringen af
kreditformidlingen. Nationalbanken kan lade valget mel-
lem flere mulige reguleringsformer pévirke af, hvilken der
er billigst for Nationalbanken.

Tvivlen opstar i situationer i det brede interval mellem
disse to yderpunkter.

I 1970 stillede Nationalbanken garanti for en likviditets-
stgtte til Burmeister & Wain p& 50 mio. kr. Stgtten blev
faktisk ydet efter henstilling fra regeringen og med tilslut-
ning fra folketingets finansudvalg.4! Men kunne National-
banken have sagt nej, fordi den anséd tabsrisikoen for for
stor? Jeg vil mene, at svaret er ja.

En anden situation er mere tvivlsom. Kan Nationalban-
ken nagte et pengeinstitut at trekke inden for de sedvanli-
ge lainerammer, fordi der er narliggende risiko for, at net-
op dette pengeinstitut ikke kan tilbagebetale lanet? I prak-
sis vil situationen nok ikke forekomme rent. Vedkommen-
de pengeinstitut vil formentlig have tilsidesat forudsatnin-
gerne for ldnerammeordningen. Men hvis situationen vir-
kelig opstar rent, er det efter min mening meget tvivisomt,
om Nationalbanken kan sztte en generel kreditregulerings-
ordning ud af kraft i et enkelt tilfelde for at gardere sig
mod tab.

41. Beretn. 1970.57.
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3.1.2. Konkurrence med pengeinstitutterne.
Nationalbanken diskonterede indtil 1967 veksler for priva-
te virksomheder og drev saledes szdvanlig bankvirksom-
hed direkte over for private kunder.4? Nationalbanklovens
§ 15 og reglementets §§ 22-34 nzvner desuden en razkke
almindelige bankforretninger som en del af Nationalban-
kens opgaver. Der er derfor god mening i at spprge, om
Nationalbanken lovligt kan konkurrere med pengeinstitut-
terne. Det kan ikke ske med det formal at tjene penge; jfr.
ovenfor under 3.1.1. Men kan det ske for at regulere kre-
ditformidlingen, altséa for at opnar formalet i Nationalbank-
lovens § 1?

Spgrgsmaélet om lovligheden af regulering af den private
sektor via offentlig konkurrence er ikke serligt for Natio-
nalbankens regulering af kreditformidlingen. Spgrgsmalet
er velkendt is®r i kommunalretten. Kommunerne kan in-
den for ret vide retlige grenser forsgge at regulere byudvik-
ling — og i nogen grad jordprisen — ved kgb og salg af
ubebygget jord, men er i gvrigt pa de fleste andre omrader
underkastet ganske snzvre grenser, sat for at hindre kon-
kurrence med den private sektor.4? I den almindelige for-
valtningsret er der sledes ikke noget klart mgnster, men
nok en tilbgjelighed til at anse regulering af den private
sektor via offentlig konkurrence for ulovlig, medmindre
der er rimelig klar hjemmel for det modsatte.

For Nationalbankens vedkommende er forholdene kom-
plicerede. Som statens bank kan Nationalbanken ved salg
af statspapirer naturligvis konkurrere med pengeinstitutter-
ne om den kapital, der er til rAdighed pa markedet. Lignen-
de ,.konkurrence* kan der blive tale om, nir Nationalban-
ken szlger ud af sin obligationsbeholdning.

Problemerne kommer frem, hvis Nationalbanken pa me-

42. Beretn. 1966.40.
43. Erik Harder: Dansk kommunalforvaltning, 11, 1979, kap. IV ogs. 205
ff; jfr. Bent Christensen i Dansk miljgret 1, 74 ff.
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re utraditionel méde vil henvende sig til publikum i konkur-
rence med pengeinstitutterne. Niels Thygesen navner, at
salg af Nationalbankens indlansbeviser i det &bne marked,
og ikke blot til pengeinstitutterne, i slutningen af 1960’erne
ville have varet et egnet instrument til pAvirkning af penge-
institutternes likviditet.

Instrumentet blev ikke brugt, rimeligvis fordi det ville
have vanskeliggjort samarbejdet med pengeinstitutterne.*4
Der er imidlertid ingen tvivl om, at brugen af instrumentet
ville have vaeret lovlig. Og salenge Nationalbankloven be-
vares med sin nuvarende tekst, vil det formentlig i det hele
vere lovligt, hvis Nationalbanken forsgger at regulere kre-
ditformidlingen ved direkte konkurrence med pengeinsti-
tutterne.

3.1.3. Pengepolitiske formadl.

Nationalbanken ,,har til opgave ... at opretholde et sikkert
pengevasen her i landet*, Nationalbanklovens § 1. Penge-
politiske formal er de lovlige formél par excellence. Foran-
staltninger, der er egnede til at fremme pengepolitiske
formal, er lovlige.

Dette grundsynspunkt giver Nationalbanken et meget
vidt beslutningsspillerum. I det fglgende illustreres spille-
rummets vidde ved eksempler pé foranstaltninger, der for-
fglger pengepolitiske formal. Eksemplerne vil samtidig vise
lidt om, hvad der nzrmere ligger i pengepolitiske formal.
Som afslutning behandles to mere almindelige forvaltnings-
retlige spgrgsmél, nemlig specialitetsprincipperne og prg-
velse.

De generelle ordninger: deponeringsaftalen, udlanslof-
tet, lainerammerne og aftalen om, at vaksten i udldnseks-
pansionen skal holdes inden for bestemte procentsatser,
forfglger Abenbart lovlige pengepolitiske formal. Det siges

44. Niels Thygesen i Udviklingslinier i makrogkonomisk teori, 1969.326.
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direkte i den offentlige redeggrelse for baggrunden for
deponeringsaftalen. Som det fgrste af de grundsynspunk-
ter, som aftalen bygger pa, nazvnes: ,,Kreditekspansionen
mé underkastes en vis kontrol, med det formal at opné en
efter den gkonomiske udvikling afstemt stigningstakt®.45
Men ogsa mere specielle ordninger tjener klart pengepo-
litiske forméal. Nationalbanken har fuldt lovligt kunnet ®n-
dre rentesatserne for pengeinstitutternes lan i Nationalban-
ken*® og bel&ningsproncenten for beldning af verdipapi-
rer,*” for derved at gge eller heamme pengeinstitutternes
kreditgivning. Med samme formal har Nationalbanken lov-
ligt truffet skiftende afggrelser om udstedelse af indl&nsbe-
viser, disses forrentning og indfrielse,*® om ldnerammernes
stgrrelse og trancherne inden for disse, om rentesatser for
indlan, og om at lempe deponeringsordningen.4® National-
banken har ogsd lovligt kunnet udligne mere kortvarige
likviditetssvingninger ved s@rlige ldnemuligheder for pen-
geinstitutternes?, eller ved intervention pa interbankmar-
kedet.5! Et ligeledes lovligt pengepolitisk mél har veret at
hindre eller fremme pengeinstitutternes anbringelse af de-
res midler i obligationer.5? Nationalbanken har ogsa lovligt
kunnet kgbe og szlge obligationer for at udjevne kurs-
svingninger eller for at spge at gve indflydelse p& den lange
rente. Men Nationalbanken kan ogsi lovligt lade sin inter-
vention pé obligationsmarkedet vere bestemt af den gnske-
de likviditet i den samlede gkonomi og af mulighederne for
at fi afsat statsobligationer til dekning af underskuddet pé

45. Beretn. 1964.53

46. F.eks. beretn. 1961.20, 1964.24-25 og 1967.42.

47. F. eks. beretn. 1961.17 og 24, 1962.20 og 1972.56-57.

48. F.eks. beretn. 1962.26, 1968.59, 1969.61 og 80, 1970.30 og 33 og
1972.47-49.

49. F.eks. beretn. 1971.103-4.

50. F.eks. beretn. 1971.97-98.

51. F.eks. beretn. 1976.57 og 1978.55.

52. F.eks. beretn. 1972.56-57, 1977.54 og PVI 27 og 35-36.
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statsbudgettet.53

Ogsa hvor der er tale om individuel regulering er penge-
politiske formal lovlige. Nar Nationalbanken pa grundlag
af aftalen om vaksten i udldnsekspansionen skal bedgmme,
om et pengeinstituts udlénsekspansion er for hgdj, er det
givetvis lovligt at se p, i hvilket omfang stigningen er sket
pa grundlag af en stigning i vedkommende pengeinstituts
almindelige indldn sammenholdt med likviditetsfremskaf-
felse via pengemarkedet, aftalekontomarkedet eller ved
salg af verdipapirer.>* Der synes aldrig at have vearet tvivl
om, at det var et lovligt formél at sgge at regulere volumen
af pengeinstitutternes kreditgivning. Men maske har der
tidligere varet tvivl om, hvorvidt Nationalbanken kunne
bruge sine befgjelser til at regulere anvendelsen af den
kredit, som pengeinstitutterne giver. I meddelelsen om
baggrunden for deponeringsaftalen hedder det at aftalen
»ikke sigter mod eller naturligt forer til, at man spger at
gribe ind i, til hvilket formdl, der ydes kredit*.55 Muligvis
har dette udsagn blot varet udtryk for en hensigtsmzassig-
hedsbedgmmelse pé dette tidspunkt, men hvis der i medde-
lelsen lzgges en retlig bedgmmelse, er denne i al fald ikke
geldende ret lzngere. Kreditformidlingsloven giver ud-
trykkeligt hjemmel til at regulere pengeinstitutternes kre-
ditgivning ,til bestemte, n@rmere angivne formal“, § 1,
stk. 2, og samme formulering findes i udlansloftsaftalen.5¢
Ved fastszttelsen af ldnerammeordningen blev det ligele-
des gjort klart, at det ved tildeling af individuelle 1an ud-
over lanerammerne ,,kunne ggres til en betingelse, at det
pagzldende pengeinstitut fgrer en bestemt udlanspoli-
tik.*57 Faktisk har Nationalbanken da ogsd i vidt omfang

53. F.eks. beretn. 1969.58-60, 1971.60 og 1970.54.
54. Beretn. 1980.52 og 97.

55. Beretn. 1964.53.

56. Beretn. 1973.115.

57. Beretn. 1975.126.
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anvendt udl&nsloftsordningen til at fremme visse kreditan-
vendelser og til at hamme andre.58

Tvivlen om, hvorvidt det var lovligt at regulere volumen
og anvendelse af realkreditinstitutternes udlin blev ophz-
vet ved det aldrig gennemfgrte lovforslag om obligationsra-
tionering og de fglgende aftaler.5®

Denne eksemplifikation af pengepolitiske og derfor lov-
lige formal og foranstaltninger, der streber efter formale-
nes realisering, er naturligvis ikke udtgmmende. Men den
viser noget om de hgje frihedsgrader, som Nationalbanken
har, nar den skal valge formen for reguleringen af kredit-
formidlingen.

I det fglgende behandles to almene forvaltningsretlige
problemer, der er knyttet til forméisbetragtningerne, og
som kan have betydning for Nationalbankens forfglgelse af
pengepolitiske formal.

Det fgrste angir de sdkaldte specialitetsprincipper.°

Forvaltningen er selv i et sd lille land som Danmark
meget stor, og de opgaver, der er henlagt til den, meget
forskelligartede. En betydelig grad af arbejdsdeling er der-
for en selviglge. Opgaverne deles ud pé forskellige regel-
komplekser og pa forskellige forvaltningsorganer. Eet af de
oftest anvendte principper for opgavefordelingen er de
samfundsmassige formal. Under disse omstendigheder er
det et nzrliggende spgrgsmail, om det forhold, at en legal
befgjelse stammer fra en bestemt tekst med et bestemt
formal, eller at et bestemt forvaltningsorgan er sat til at
tilstrezbe et bestemt formal, skal give teksten eller organet
monopol pa dette formal. Hvis svaret er bekrzftende, ma
dette formal ikke forfglges ved brugen af befgjelser ifglge

58. Se beretn. 1973.58-59 og 109-17 og 1974.66. Allerede tidligere havde
Nationalbanken dog foretaget en vis styring til fordel for lange eks-
portkreditter. Se. f.eks. beretn. 1961.19, 1967.44-45 og 70-80, 1969.41
og 84-85.

59. Se ovenfor s. 54 og 63-64.

60. Bent Christensen: Hjemmelsspprgsméal, 1980, 98ff.
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andre tekster eller af andre forvaltningsorganer. Der er i
dansk ret en vis tilbgjelighed til at legge sddanne skoma-
ger-bliv-ved-din-lest betragtninger til grund, selv om tilbg-
jeligheden méske er pé retur.

Spgrgsmaélet om disse specialitetsprincippers anvendelse
pa Nationalbanken kommer op i i al fald to sammenh®nge.

Man kan spgrge, om Nationalbanken mé& sammenblande
de fire roller, som denne fremstilling har opdelt National-
bankens virksomhed i. Svaret er givetvis: ja. Det er lovligt
at lade hensynet til valutaen og betalingsbalanceunder-
skuddet spille en rolle for reguleringen af pengeinstitutter-
nes kreditgivning og at sgge at neutralisere de pengepoliti-
ske virkninger af statens trzk p& Nationalbanken eller af
udstedelsen af statsobligationer ved at regulere pengeinsti-
tutternes kreditgivning og ved at intervenere pa obliga-
tionsmarkedet. Det er heller ikke si s®rt. Nationalbanklo-
ven, kreditformidlingsloven og valutaloven forfglger ikke
skarpt adskillelige formal. De to sidste forfglger pengepoli-
tiske mal, der ogsad omfattes af den fgrstes formal: at opret-
holde et sikkert pengevaesen samt at lette og regulere pen-
geomsatning og kreditgivning. Og det forhold, at National-
bankens forhold til regeringen ikke er det samme efter
nationalbankloven som efter de to andre love, kan ikke
gore tilstrezkkelig forskel.

Man kan dernast spgrge, om Nationalbanken er afskaret
fra at foretage en bestemt regulering af kreditformidlingen,
nar en anden myndighed har befgjelse til at udgve den
samme.

Spegrgsmaélet kan illustreres ved et eksempel.

Nationalbanken har periodevis reguleret pengeinstitut-
ternes rentefastszttelse, dels ved at stgtte pengeinstitutter-
nes indbyrdes renteaftale, dels ved selv at indgé renteafta-
ler med pengeinstitutter.5! For tiden regulerer National-

61. Ovenfor s. 37, 46-47 og s. 68. Fra 1975-1979 var pengeinstitutternes
rente reguleret ved sxrlig lov, rentemarginalloven, se FT 1978/79 A.
T91f.
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banken ikke netop dette aspekt af kreditformidlingen. Re-
gulering heraf varetages af bank- og sparekassetilsynet pa
grundlag af monopol- og prislovgivningen, monopolloven §
3, stk. 3 og pris- og avanceloven kap. 6a.

Det er givetvis lovligt, at Nationalbanken siledes har
trukket sig ud af rentereguleringen. Det var simpelthen
forudsat ved ®ndringen af pris- og monopollovgivningen i
1979. Men kan Nationalbanken, uden at lovgivningen &n-
dres, pi ny sgge at regulere pengeinstitutternes rentefast-
settelse?

Det kan naturligvis ske via diskontoen eller via fastsat-
telsen af renten pa pengeinstitutternes lan i Nationalban-
ken eller deres indldn sammesteds. Men kan Nationalban-
ken f.eks. stgtte eller indgd en ny renteaftale? Hvis regule-
ring ved sddanne aftaler sker med formél, der klart ikke har
noget at ggre med dem, bank- og sparekassetilsynet kan
varetage efter monopol- og prislovgivningen, er svaret ube-
tinget: ja. Men dette svar er til gengzld ikke s®rlig brug-
bart. Sagen sattes pa spidsen, hvis formalene ikke kan
holdes ude fra hinanden. Nationalbanken forsvarede i 1958
og 1970 sin stgtte af pengeinstitutternes indbyrdes renteaf-
tale iser med tre betragtninger.62 Konkurrence om indl&n
via renten kunne have uheldige virkninger for erhvervsli-
vets rentebyrde. Indlansrentens hgjde bgr ses i forhold til
den effektive obligationsrente. Renteaftalen tjente til at
stabilisere pengeinstitutternes organisationer og gjorde
derved opretholdelsen af aftaler med pengeinstitutterne, in
casu deponeringsaftalen, lettere. I al fald det fgrste og det
sidste af disse synspunkter svarer ikke alt for godt til idea-
lerne bag lovgivningen om skadelig konkurrencebegrens-
ning.

Aben konflikt mellem bank- og sparekassetilsynets regu-
lering af pengeinstitutternes renter og Nationalbankens
eventuelle regulering heraf vil nok ikke opsti. Eventuelle

62. Beretn. 1967.77-78 og 1969.84-85.
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optrak til konflikt vil blive genstand for politisk udligning
via foreleggelse for ministeren, monopolloven § 3, stk. 5 og
pris- og avanceloven § 14c. Men s®ttes sagen pa spidsen,
mé det retlige svar formentlig blive dette: Nationalbanken
kan ikke stgtte eller hjelpe med til at opretholde en rente-
aftale mellem pengeinstitutterne, som banktilsynet som
monopoltilsyn anser for at vere i strid med monopol- og
prislovgivningen. Men hvis Nationalbanken selv — for at
forfglge, hvad banken anser for pengepolitiske formal —
indglr en renteaftale med pengeinstitutterne, kan banktil-
synet ikke gribe ind over for denne aftale som stridende
mod monopolloven,® men nok anvende befgjelserne til at
fastsztte undergrenser for indlinsrentesatser m.v. i hen-
hold til pris- og avancelovens § 14 b, ogsd selv om de
fastsatte satser er i strid med Nationalbankens aftale.

Det andet almindelige forvaltningsretlige problem angar
provelsen. Hvis nu Nationalbanken har foretaget et regule-
ringsskridt, som efter bankens mening er egnet til at opfyl-
de et pengepolitisk formél, og nogen herefter pastar, at
formalet ikke er pengepolitisk, eller at skridtet i al fald er
uegnet til at opné formélet med, kan de szdvanlige forvalt-
ningsretlige prgvelsesmyndigheder — domstole og Ombuds-
mand — si prgve disse indsigelser, eller afggr Nationalban-
ken selv disse to spgrgsmal?

Det principielle svar er ikke tvivilsomt.é¢ Der er intet, der
afskzrer prgvelsesmyndighederne fra at prgve formaélets
lovlighed eller reguleringens egnethed. Men rent faktisk vil
provelsen kun i rene undtagelsestilfzlde fa reel betydning.
Faggkonomer er - ligesom andre fagfolk - ofte uenige;
bade samtidige og efterfglgende generationer af gkonomer
har bedgmt tidligere nationalbankdirektioner meget for-

63. Sml. Frederik Jensen, Uffe Schlichtkrull og Ingeborg Thomsen.: Mono-
polloven 1968, 52ff, og Evan Solvkjer: Monopolloven 1984, 87ff og
96-97.

64. Jfr. Bent Christensen: Domstolsprgvelsens grundlag belyst ved prgvel-
sen af en lokalplan. U 1982. B 209.
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skelligt. I almindelighed unddrager sidan ,faglig* uenig-
hed eller tvivl sig retlig prgvelse. De retlige grenser ligger i
at fastsl, at formal, der efter dominerende faggkonomisk
opfattelse pA prgvelsens tidspunkt kan betegnes som pen-
gepolitiske formél, er lovlige formal. Kun i helt ekstreme
tilfelde vil en prgvelsesmyndighed derfor anfagte Natio-
nalbankens opfattelse af, hvilke formal der er pengepoliti-
ske, og om vedkommende reguleringsskridt er et egnet
middel til at opnd formalet.

3.1.4. Nogle ulovlige eller dog tvivisomme formal.
Der findes naturligvis mange forméal, som Nationalbanken
ikke mé forfglge.

Nogle af de ulovlige formal er rent selvfglgelige. Natio-
nalbankens personale ma naturligvis ikke bruge bankens
befgjelser til personlig berigelse, og Nationalbanken mi
ikke gare en gunstig kreditregulering afhzngig af, at ved-
kommende pengeinstitut stiller en grund vederlagsfrit til
radighed for en nationalbanksfilial el.lign.

Stgrre interesse har nogle formal, der ikke sdledes er
uetiske, men hvis lovlighed er tvivisom.

Eet af dem har s@rlig praktisk betydning. I meddelelsen
om baggrunden for deponeringsaftalen siges det: ,,Aftalen
mad ikke gribe ind i konkurrencen mellem bankerne. “¢5 Det
er nok stadig rigtigt. Nationalbanken md ikke regulere
kreditgivningen med det formél at pavirke konkurrencesi-
tuationen mellem pengeinstitutterne.®® Men vil man be-
skrive geldende ret mere i detaljer, er udsagnet lovlig
firkantet. Nationalbanken har faktisk ved sin regulering af
kreditformidlingen blandet sig i konkurrencen mellem ban-

65. Beretn. 1964.53.

66. I beretn. 1982.52 nzvnes som en fordel ved udladnsrammeordningen i
forhold til udlansloftet, at konkurrencebegr&nsende virkninger har
kunnet undgas.
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kerne. Ved at stgtte pengeinstitutternes indbyrdes renteaf-
tale og selv indgd en udlansrenteaftale med pengeinstitut-
terne har Nationalbanken i al fald hindret en bestemt form
for konkurrence mellem pengeinstitutterne. Pengeinstitut-
ternes kundekreds er desuden sa forskellig, at benyttelsen
af adskillige af reguleringsmidlerne faktisk har kunnet pa-
virke konkurrencesituationen. Afskaringen af visse former
for lan til lsnmodtagere®” vil f.eks. kunne give de pengein-
stitutter, der kun har fa af den slags kunder, en fordel, og
reguleringen af udlan p& grundlag af stigningen i indlan®®
vil kunne give pengeinstitutter med mange sparere og fé
erhvervskunder en konkurrencemassig fordel. Det helt ge-
nerelle udsagn om, at det er ulovligt at gribe ind i konkur-
rencen mellem pengeinstitutterne, ma& modificeres. Men
det er svart at beskrive gzldende ret, sd man bide fir et
rammende billede af netop denne situation og en udtryks-
made, der kan bruges ogsi i andre forbindelser. Man kan
sige, at konkurrenceregulering ikke mi vare et hovedfor-
mal for Nationalbankens regulering af kreditformidlingen,
men at pavirkning af konkurrencen er lovligt som biformal
eller dog som uundgielig bivirkning.%® Eller man kan sige,
at det kriterium eller hensyn, der skal kunne bzre en
regulering, der kan fa virkninger for den indbyrdes konkur-
rence mellem pengeinstitutterne, skal have en szrlig vagt
eller szrlig hgj prioritet for at vere lovlige.”? Ingen af disse
formuleringer er lette at anvende som almene begreber.
Men de giver vist begge et rimeligt klart billede af det
essentielle i netop denne situation.

Der findes naturligvis ogsd formal, som ikke er etisk
angribelige, men dog klart ulovlige. Nationalbanken kan

67. Ovenfor s. 48.

68. Ovenfor s. 45.

69. Jfr. J.F. Bernth: Utenforliggende hensyn som ugyldighedsgrunn, TfR
1978.241.

70. Bent Christensen: Hjemmelsspgrgsmél 1980.124.
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f.eks. ikke bruge sine befgjelser med det formél at gve
indflydelse p&, hvem der skal vere direktgr eller bestyrel-
sesmedlem i et pengeinstitut, eller pd, fra hvilket geogra-
fisk omrade eller hvilke sociale kredse eller brancher et
pengeinstitut skal sgge sine kunder.

3.2. Forskelsbehandling.

Lighedsidealer hgrer i vor kulturkreds til de hgjest verd-
satte, og de manifesterer sig ikke mindst som krav rettet til
lovgivningsmagten og forvaltningen. Kravene er imidlertid
meget svare at omstte til retsregler, der er praktisk brug-
bare i og for forvaltningen.”?

Den fglgende fremstilling er ikke et forsgg pa via en
analyse af Nationalbankens regulering af kreditformidlin-
gen at f& hold pé lighedsbetragtningernes betydning i for-
valtningsretten i almindelighed. Ambitionsniveauet er me-
re beskedent. Meningen er at udnytte den illustration, som
Nationalbankens kendte praksis kan give. Fremstillingen er
derfor koncentreret om to let kendelige situationer. Fgrst
sporges: Kan Nationalbanken lovligt behandle pengeinsti-
tutterne forskelligt (3.2.1.-2.)? Dernast spgrges: Nar Na-
tionalbanken fgrst har behandlet et bestemt pengeinstitut
pd en bestemt made, kan banken si @ndre sin optreden
(3.2.3.)?

Svaret pa det fgrste spgrgsmal sgges delt i to: Kan Natio-
nalbanken fastsatte generelle reguleringsordninger, der har
forskellige virkninger for forskellige pengeinstitutter? Kan
Nationalbanken ved enkeltafggrelser stille pengeinstitut-
terne forskelligt?

71. Der findes en meget omfattende litteratur om lighedsbetragtninger i
forvaltningsretten. Bent Christensen: Hjemmelsspgrgsmal 1980 s.
107ff og 151ff og Erik Boe: Distriktenes utbyggningsfond, 1979, s.
291ff, samt den litteratur, som er citeret i disse 2 bgger, vil vere en
brugbar indfaldsvinkel for interesserede.
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3.2.1. Forskelsbehandling og

generelle reguleringsordninger.
Man kan vist som en rimelig indgang til et svar sl4 fast, at jo
mere praget af bankteknik eller traditionel markedsgkono-
mi en generel reguleringsordning er, jo mere akceptabel er
eventuelle forskelle i de faktiske virkninger af reguleringen
for forskellige pengeinstitutter.

Som klare eksempler p4 sidanne reguleringsordninger
kan nzvnes: De generelle diskonterings- og beldningsregler
om beléningsverdi og rente for forskellige former for sik-
kerhed, der blev offentliggjort i beretningerne for arene
1971-74;72 Nationalbankens intervention p interbankmar-
kedet,”® dens kgb og salg af obligationer’# og dens salg af
indlansbeviser, ofte ved auktion.”> Sddanne ordninger kan
naturligvis have forskellig gkonomisk effekt for forskellige
pengeinstitutter, alt efter hvad de kan stille som sikkerhed,
hvilke behov de har for at trekke pa interbankmarkedet,
og hvor mange ledige penge de har at anbringe i verdipapi-
rer eller i indlansbeviser. Sidanne forskellige faktiske virk-
ninger — uligheder — er imidlertid retligt akceptable, vistnok
iser af disse grunde: Der er tale om forskelle, som er
selviglgelige 1 en markedsgkonomi; forskellene er ikke el-
ler dog kun meget indirekte forvoldt af den, der udformer
reguleringsordningerne, nemlig Nationalbanken; ordnin-
gerne er si generelt udformet, bade i henseende til adressa-
ter og til genstand, som tenkes kan.

Jo mere man fjerner sig fra sidanne banktekniske og
markedspragede ordninger, jo svarere bliver bedgmmel-
sen af, i hvilket omfang forskelle i de faktiske virkninger
for forskellige pengeinstitutter er akceptable. Bedgmmel-

72. Ovenfor s. 41 og beretn. 1971.101-02, 1971.99-101, 1973.119-21 og
1974.118-20.

73. Ovenfor s. 51.

74. Ovenfor s. 53.

75. Se f.eks. 1962.26, 1964.30, 1974.56-57 og 1975.58.
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sen afh@nger nok iszr af disse to momenter. Jo mere
markedsbestemt det kriterium er, der fgrer til forskellen i
faktiske virkninger, og jo mindre direkte, forskellene er
forvoldt af Nationalbanken — eller anderledes udtrykt: jo
mere neutralt Nationalbanken har udformet regulerings-
ordningen - des lettere lader forskellene sig akceptere. —
Forskelle i de faktiske virkninger vil szdvanligvis vare ak-
ceptable, hvis det kriterium, der resulterer i forskelsbe-
handlingen, er lovlig efter formlsbetragtninger af den type,
som er navnt ovenfor. Tankegangene kan illustreres med
nogle eksempler.

Det er lovligt at lade en ordning afh@nge af et s& mar-
kedsbestemt og neutralt moment som vedkommende pen-
geinstituts egenkapital, selv om resultatet kan blive forskel
i behandlingen af forskellige pengeinstitutter. Det har man
da ogsé gjort f.eks. ved at maksimere rediskontering af
veksler og belaning af obligationer i forhold til egenkapita-
len”¢ og ved at fastsztte indskudsrammer og ldnerammer i
forhold til egenkapitalen.”” Ud fra lignende betragtninger
var det lovligt at lade en midlertidig 1Aneadgang hos Natio-
nalbanken vare afhzngig af stgrrelsen af vedkommende
pengeinstituts deponerede belgb. Stgrrelsen var nemlig ud-
tryk for et — set fra Nationalbanken — s& neutralt moment
som indlansstigningen.?®

Som eksempler pa ordninger, som er akceptable, fordi
det kriterium, som métte fgre til forskelsbehandling, utvivl-
somt er lovligt, kan n®vnes: Nationalbanken kunne lovligt
lave en szrlig fordelagtig kreditordning for langvarige eks-
portkreditter”’®, for 1an til sociale boligselskaber®® og for
afviklingen af forhandslan til byggeri,8! uanset at ikke alle

76. Beretn. 1964.27.

77. SAledes f.eks. beretn. 1972.97 og 1975.126 samt PVI 31-32.

78. Beretn. 1970.38 og 45; se ogsh kassebindingsreglerne, ovenfor s. 50.
79. Beretn. 1961.19 og 1972.56.

80. F.eks. beretn. 1969.49.

81. F.eks. beretn. 1969.47-48.
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pengeinstitutter havde samme fordel af disse ordninger.

Ovenfor er talt om den situation, at en generel ordning
far forskellige pkonomiske virkninger for forskellige pen-
geinstitutter. Man kan imidlertid ogs& spgrge, om Natio-
nalbanken lovligt kan udforme reguleringsordningerne, sa-
ledes at faktisk eksisterende forskelle afbgdes?

Denne situation kan illustreres ved en @ndring af depo-
neringsordningen, der blev foretaget i 1966. Deponerings-
pligtens stgrrelse var athengig af stgrrelsen af indlansstig-
ningen. Hvad der skulle betragtes som indldn, kunne imid-
lertid vare tvivilsomt. Nogle banker, der gav byggelan,
betingede sig, at bygherren optog forhandslan i en realkre-
ditinstitution, og at han solgte obligationerne i takt med
trek pd byggelanet og indsatte provenuet pa en sikrings-
konto. Andre banker krzvede ogsa optagelse af forhands-
14n, men afskrev straks obligationsprovenuet pa byggela-
net. De fgrste fik forgget deres indlan og dermed depone-
ringspligten. De andre fik ikke indlanene forgget. ,,Da det
var gnskeligt at stille alle banker lige*, blev deponerings-
ordningen @ndret siledes, at bankerne, hvis de gnskede
det, kunne holde indskud pé sikringskonti for byggelan
uden for opgprelsen af den indlansstigning, der udlgste
deponeringspligt. 82

Denne ordning var helt utvivlsomt lovlig. Det retligt
tvivlsomme kommer frem, nar man spgrger, om National-
banken ogsi kunne have ladet vere med at @ndre depone-
ringsordningen. Tvang lighedsbetragtningerne National-
banken til at foretage denne @&ndring?

Svaret er tvivlsomt. Men maske kan man opstille en
tommelfingerregel nogenlunde med dette indhold: Natio-
nalbanken skal ved udformningen af en generel regule-
ringsordning se til, at den ikke virker gkonomisk forskelligt
pa forskellige pengeinstitutter, medmindre ulighederne
korresponderer med forskelle, der er akceptable efter mar-

82. Beretn. 1966.30.
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kedsgkonomien, eller formalsbetragtninger fgrer til, at
ulighederne kan akcepteres.?? Nationalbankens beretnin-
ger indeholder i al fald et eksempel, der giver en vis stgtte
for en siddan regel. I 1970 tilkendegav Nationalbanken un-
der forhandlinger med bankerne, at man af hensyn til det
indre efterspgrgselspres og betalingsbalanceunderskuddet
burde fastholde et udlansloft, uanset at ,,det ville fastlase
strukturen i banksystemet*.84 Denne udtalelse kan tydes
saledes, at man fastholdt en ordning, der medfg@rte — fastla-
ste — faktiske forskelle, fordi disse matte trede tilbage for
et lovligt pengepolitisk formals opfyldelse.

3.2.2. Individuel forskelsbehandling.
Det foregéende afsnit har den situation for gje, at en gene-
rel ordning har forskellig gkonomisk virkning for forskelli-
ge pengeinstitutter. Dette afsnit angdr en helt traditionel
forvaltningsretlig situation: Kan Nationalbanken ved en
individuel fravigelse fra en generel reguleringsordning stille
et bestemt pengeinstitut anderledes end de mange, der
behandles i overensstemmelse med den generelle ordning.

Forudsatningen er naturligvis, at det overhovedet er lov-
ligt at dispensere fra den generelle ordning. Denne forud-
sztning vil nok oftest vaere opfyldt og undersgges i alt fald
ikke. Det lzgges til grund, at individuel fravigelse er lovlig.

Som praktisk betydningsfulde eksempler pa sidan indivi-
duel forskelsbehandling kan navnes: individuelle forhgjel-
ser af ldneloftet85 eller udvidelser af lanerammerne til et
bestemt pengeinstitut i en bestemt periode.8¢

Svaret er retligt ukompliceret. Lovligheden af en dispen-

83. Jfr. Bent Christensen, Hjemmelsspprgsmal 1980 s. 154-57 om priorite-
ringsregler formuleret i lighedsterminologi.

84. Beretn. 1970.35, jfr. ovenfor s. 87-88 om indgreb i konkurrencen
mellem pengeinstitutterne.

85. F. eks. beretn. 1971.95 og 1972.50 samt 1975.72.

86. F. eks. beretn. 1975.58.
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sation afthznger af lovligheden af det eller de kriterier,
Nationalbanken har lagt vegt p4, da den traf afggrelse om
dispensationen. Og afggrende herfor vil oftest vaere for-
malsbetragtninger.8” Det var siledes lovligt at give indivi-
duelle dispensationer fra laneloftet for at fremme konkur-
rencen mellem pengeinstitutterne eller dog for at tilpasse
sig de enkelte pengeinstitutters indbyrdes konkurrencefor-
hold.88 Dispensation fra lanerammerne kunne ligeledes
lovligt betinges af, at et pengeinstitut fulgte en bestemt
udlanspolitik,8 nemlig den, Nationalbanken i gvrigt pa
daverende tidspunkt tilstrebte. Og ved bedgmmelsen af,
hvorvidt Nationalbanken vil reagere over for overskridel-
ser af lAnerammerne, er det lovligt at ggre som det siges i
Nationalbankens beretning: at tage i betragtning, ,,i hvilket
omfang udlansekspansionen i det pAgeldende pengeinstitut
er baseret pd en stigning i pengeinstituttets almindelige
indlan sammenholdt med likviditetsfremskaffelse via pen-
gemarkedet, aftalekontomarkedet eller ved salg af verdi-
papirer. “%°

3.2.3. Forskelsbehandling af
det enkelte pengeinstitut over tid.

Kan det enkelte pengeinstitut under paberabelse af ligheds-
betragtninger forlange at blive behandlet pd samme méde
af Nationalbanken over en tid? Hvis Nationalbanken i fjor
har dispenseret fra udlansloftet eller ldnerammerne, har
vedkommende pengeinstitut si et lighedsbegrundet krav pa
dispensation ogsé i &r? Svaret er — i god overensstemmelse
med almindelig forvaltningsret®! — nej. Afggrende er, om

87. Ovenfor s. 76-77.

88. Beretn. 1972.50 ,,For at undgé ungdig stivhed ...*, jfr. ovenfor s. 45.
og s. 64.

89. Beretn. 1975.126.

90. Beretn. 1980.97.

91. Bent Christensen: Hjemmelsspgrgsmal 1980 s. 152-53 og 157.
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de kriterier, der i fjor talte for dispensation, ogsa ggr det
med samme vagt i ar. Det stemmer vel hermed, at Natio-
nalbanken ustandseligt har @ndret sin rente af ind- og
udlan, beldningsprocenterne for forskellig slags sikkerhed
og trancheinddelingen efter ldnerammeordningen i over-
ensstemmelse med skiftende pengepolitiske konjunkturer.
Som et mere konkret eksempel kan nzvnes, at National-
banken i efterret 1972 af pengepolitiske grunde skzrpede
praksis vedrgrende indrgmmelse af individuelle forhgjelser
af udlansloftet.®?

3.3. Sanktioner.

Ordet ,,sanktion“ bruges szdvanligvis som betegnelse for
en reaktion — is2r én, som prages af tvang — anvendt over
for den, der har udvist en normstridig adfzrd.

Nogle af de situationer, der omhandles i det fplgende,
stemmer helt med denne sprogbrug. Her er spgrgsmaélet,
om Nationalbanken kan bruge sin gkonomiske magt og de
befgjelser, som de almene aftaler giver den, til at ,,straffe*
et pengeinstitut eller en realkreditinstitution, som handler i
strid med aftalte normer, (3.3.1.).

To andre, beslegtede situationer tages imidlertid med:
Kan Nationalbanken s@tte trumf bag sine henstillinger ved
at bruge sin gkonomiske magt over for dem, der ikke fglger
henstillingerne (3.3.2.)? Kan Nationalbanken bruge sin
gkonomiske magt til at tvinge et pengeinstitut ind i en
aftale (3.3.3.)?

3.3.1. Sanktioner mod adfeerd,

der strider mod aftalte normer
Ved nazrmere eftersyn viser det sig, at de situationer, hvor
spgrgsmalet om at bruge sanktioner mod normstridig ad-

92. Beretn. 1972.50.
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ferd opstér, er temmelig forskelligartede.

Fgrst et par situationer, der ikke giver anledning til for-
valtningsretlige problemer.

Hvis et pengeinstitut i strid med en almindelig, gensidigt
bebyrdende formueretlig aftale ikke betaler forfaldne ren-
ter, ikke stiller lovet sikkerhed, ikke tilbagebetaler lan til
tiden osv., gelder den helt sedvanlige sanktionsmekanisme
mellem en bank og dens kunder. Der er heller ingen s&rlige
problemer, hvis Nationalbanken har fastsat vilkar for f.eks.
udldn og disse ikke respekteres. Nationalbanken har sale-
des til tider fastsat en szrlig overrente for 1an med sikker-
hed i obligationer, hvis det viste sig, at obligationsbelanin-
gen oversteg en vis grense.®3 Krav pd sddan overrente
kunne naturligvis ggres gzldende pa szdvanlig formueret-
lig manér, herunder ved modregning.

I praksis er den vigtigste fglge af, at aftaler — bade de
sedvanlige formueretlige og de almene — ikke overholdes,
at Nationalbanken optager forhandling med vedkommende
pengeinstitut. Denne s@rlige form for ,,sanktion* har sand-
synligvis stor socialpsykologisk betydning, men den falder
uden for denne forvaltningsretlige analyse.

Den situation, der har sarlig forvaltningsretlig betyd-
ning, er denne: Kan Nationalbanken lovligt anvende sank-
tioner mod et pengeinstitut, som ikke overholder en af de
almene aftaler, der regulerer kreditformidlingen?

Svaret kan ggres noget przcisere ved fgrst at se pai,
hvilke retlige sanktioner, som kan komme pa tale.

De, som er mest precist udformet som sanktioner, er
deponering i Nationalbanken af belgb svarende til over-
skridelsen af linelofter eller deponering ved for hgj vakst i
udlan i gvrigt,®* samt beskaring med hensyn til belgb og
rente eller ligefrem afbrydelse — efter forudgdende varsel —

93. Beretn. 1964.27-28, jfr. 1972.42.
94. Beretn. 1972.51 og 97, 1973.117 og 1980.97.
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af vedkommende pengeinstituts trek p& lanerammerne.>
Men der kan ogsé blive tale om at bruge beslutninger, der
ikke specielt er udformet som sanktioner i denne egenskab.
Nationalbanken kan siledes tenkes at nzgte dispensation
fra en generel ordning, som f.eks. udlansloftet eller lane-
rammerne, hvor ansggeren tidligere ikke har respekteret
aftaleordninger eller nu ikke ggr det. Et yderligere, men
karakteristisk eksempel forelé i forbindelse med udlansren-
teaftalen i 1979. Nationalbanken gav lgfte om, at de penge-
institutter, der tilsluttede sig aftalen, kunne fa dekket de-
res normale lanebehov i Nationalbanken til en rente, der
svarede til Nationalbankens almindelige udlansrente. Men
kun under forudsztning af, at vedkommende pengeinstitut
ikke ggede sin fondsbeholdning pd basis af lan i National-
banken.% Hvis denne forudsztning ikke blev respekteret,
kunne lanemulighederne bortfalde.

For en af de navnte sanktioner er svaret pa spgrgsmal
om Nationalbankens anvendelse af sanktioner utvivlsomt.
Deponering som fglge af ikke-overholdelse af udlansloftet
eller grenserne for udlinsekspansion er udtrykkelig nevnt i
udlénsloftaftalen. Og denne aftale treder i stedet og er
tenkt at skulle trede i stedet for kreditformidlingsloven,
der i § 4 direkte hjemler deponering som sanktion. Depo-
nering som sanktion har siledes fuldt tilstrekkelig hjem-
mel.

For de gvrige nevnte og for andre lignende sanktioner er
forholdene ikke sé klare.

Kan Nationalbanken nagte en dispensation fra udlans-
loftet eller fra lanerammerne eller opsige lAnerammerne,
fordi et pengeinstitut ikke overholder sine forpligtelser til
ikke at ldne ud til forbrugsldn eller sine forpligtelser i
henhold til en renteaftale? Svaret bliver vist nemmere at

95. Beretn. 1980.52 og 97 og 1981.96, jfr. pressemeddelelse 1984/14, hvor
denne sanktion er nermere udformet.
96. Beretn. 1979.54-55 og 95.
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give, hvis man vender spgrgsmalet om og spgrger: Hvad
skulle kunne hindre Nationalbanken i at ggre sddan?

Muligheden for sedvanlige retlige sanktioner til gennem-
tvingelse af en almen aftale, f.eks. via anerkendelsessggs-
mal, kan ikke vare en hindring. Hele reguleringen af kre-
ditformidlingen bygger — med lovgivningsmagtens fulde
indforstielse - pa, at Nationalbanken selv skal kunne gen-
nemfgre reguleringen.

Afggrende bliver derfor almene hjemmelsbetragtninger.
Her kan iszr blive tale om to.

Det hzvdes ofte, at beslutning om straf krazver klar
hjemmel.®” Her er ganske vist ikke tale om traditionel
straf, men dog om noget, der ligner. Kan man s virkelig
klare sig med en s skrgbelig hjemmel som den, der ligger i
en aftale eller blot i Nationalbankens radighed over gkono-
miske goder?

Den anden betragtning gér iser ud pa brugen af nzgtelse
af individuelle dispensationer fra udlansloft, l&nerammer
og lignende over for pengeinstitutter, der ikke overholder
aftaler. Udgangspunktet i den almindelige forvaltningsret -
praget af de hgje hjemmelskrav i strafferetten — er, at man
ikke kan bruge nzgtelse af en skgnsmessig forvaltningsakt
som straf for en begdet overtradelse.®

Det er tvivlsomt nok, hvor langt disse almene hjemmels-
betragtninger r&kker. Og i al fald m& man nok akceptere,
at lige netop Nationalbanken lovligt kan bruge opsigelse af
lAnerammerne, nagtelse af dispensationer fra udlansloftet
og linerammerne m.v. som midler til at fa almene aftaler
om kreditformidlingen respekteret.

Til stgtte for dette resultat kan iser anfgres tre betragt-
ninger.

De traditionelt hgje krav til hjemmel for straf og straflig-

97. Se Jorgen Mathiassen og Ole Krarup: Forvaltningens retlige afthzngig-
hed 26-27 og Jens Garde i Forvaltningsret. Almindelige Emner. 1979.-
153-54.

98. Bent Christensen: Hjemmelsspprgsméal 1980.118.
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nende foranstaltninger har sammenhang med den klassiske
forvaltningsrets udgangssituation: Over for den magtfulde
stat stir den svage borger, der har behov for beskyttelse; jo
stgrre behov, jo voldsommere statens indgreb er. National-
banken er i forhold til pengeinstitutterne nok den stzrke-
ste, men pengeinstitutterne passer alligevel ikke rigtigt i
rollen som svage borgere.

Hele kreditformidlingsreguleringen — kreditformidlings-
lovens tilblivelse og fortsatte, hvilende eksistens er det
bedste indicium herfor — hviler p den opfattelse, at Natio-
nalbanken skal sgge at regulere ,,smidigt* og s& vidt muligt
uden anvendelse af sedvanlig, ensidigt tvingende forvalt-
ningsretlig regulering. Silenge dette ideal fastholdes, ma
man kunne gé ud fra, at lovgivningsmagten har legitimeret
det middel, der bestar i Nationalbankens adgang til pd en
rimelig praktisk mide at gennemtvinge de aftaler, der tra-
der i stedet for sedvanlig, ensidig forvaltningsretlig regule-
ring.

Endeligt: Hvis man akcepterer, at Nationalbanken i vidt
omfang kan gennemtvinge henstillinger, jfr. nedenfor, ville
det vere besynderligt, om man ikke kunne gd mindst ligesé
langt for at sanktionere overtredelse af almene aftaler.

3.3.2. Kan Nationalbanken
gennemtvinge sine henstillinger?

Nationalbanken har i vidt omfang benyttet henstillinger
som middel til at regulere pengeinstitutternes kreditformid-
ling, iser fgr de almene aftaler blev s& betydningsfulde som
nu. Ovenfor s. 72-73 er nzvnt en rekke eksempler.

Kan Nationalbanken bruge sine gvrige befgjelser til at
gennemtvinge sidanne henstillingers efterlevelse?

Problemet kommet klarest frem, hvis man fgrst ser p4 de
mest markedspregede eller banktekniske reguleringsmid-
ler: udldn til pengeinstitutter, indlan fra disse, intervention
pé interbankmarkedet osv.
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I disse tilfelde er der ikke megen tvivl om svaret. I det
omfang, forméalsbetragninger eller lighedsbetragtninger ik-
ke sztter grenser for brugen af Nationalbankens radighed
over sine gkonomiske goder, kan radigheden ogsd anven-
des til at fi henstillinger efterlevet med. Det forhold, at
banken pa forhand har udtalt sig om, hvordan den vil bruge
sin gkonomiske magt, kan ikke sztte yderligere graenser.
Dette synes ogsé at vaere Nationalbankens egen opfattelse.
Nationalbanken synes at handle ud fra den opfattelse, at
den lovligt kan anvende sin gkonomiske magt til at pavirke
pengeinstitutterne til at fglge den politik, Nationalbanken
finder, er den rigtige, og som den tilkendegiver i form af
henstillinger, offentlige udtalelser m.v. Indstillingen kom-
mer rimelig klart frem i en meddelelse, som Nationalban-
ken udsendte om en diskontoforhgjelse i sommeren 1964.
Det hedder her: ,,Diskontoforhgjelsen medfgrer ingen ®n-
dring i ngdvendigheden af, at bankerne udviser tilbagehol-
denhed i deres langivning, eller i Nationalbankens stilling
til banker, der ikke tilgodeser dette hensyn.*9?

Den eneste mulige indvending bygget p4 den almindelige
forvaltningsret, er denne: Nationalbankens rdden over sine
gkonomiske goder minder om forvaltningsretligt skgn. 1
begge tilfzlde har den, der beslutter, en vid valgfrihed. For
det almindelige forvaltningsretlige skgn er man tilbgjelig til
at havde, at der er pligt til at udgve skgnnet — treffe valget
— i hver enkelt konkret situation. Forvaltningen mé — som
det siges — ikke s=tte sit skgn under en regel.1%° Ved at
bruge de gkonomiske midler til at bakke henstillinger op
med, undlader Nationalbanken at skgnne. Den fglger en i
forvejen opstillet regel, nemlig henstillingen.

Denne indvending har ingen vaegt.

Grundsztningen om, at skgnnet ikke mé szttes under en
regel, er i det hele tvivlsom. Hertil kommer, at der ikke er

99. Beretn. 1964.25, se ogsd DPH 2.98.
100. Bent Christensen: Hjemmelsspgrgsmal 1980, 160 ff.
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noget i vejen for, at der kan skgnnes konkret, nr en
henstilling gnskes bakket op med Nationalbankens gkono-
miske magt. Banken har jo et valg med hensyn til, om den,
ndr det kommer til stykket, vil bakke henstillingen op.
Afggrende er dog nok fplgende betragtning: Nationalban-
kens regulering af kreditformidlingen er i det hele makro-
styring. De makrogkonomiske virkninger er hovedsagen. I
denne sammenh®zng at legge vagt pad tankegange, som
stammer fra og har sit tilhgrssted i socialretten og andre
udprzgede individorienterede dele af retssystemet, er ikke
fornuftigt.

Ovenfor er der talt om brugen af rddigheden over Natio-
nalbankens gkonomiske goder som middel til at bakke
henstillinger op med. Kan Nationalbanken nagte dispensa-
tion fra de almene aftaleordninger p4 samme made? Kan
Nationalbanken f.eks. nzgte en dispensation fra udlanslof-
tet for at sztte trumf bag en henstilling om noget, der ligger
uden for udlansloftsaftalen, f.eks. pengeinstitutternes ren-
teforhold? Svaret er tvivisomt, men dog nok: Ne;j.

Man kan begrunde svaret med betragtninger som dem,
der er nazvnt ovenfor vedrgrende specialitetsprincipper-
ne.191 Men begrundelsen kan ogsa findes i en mere umid-
delbar tankegang. Dispensationen hviler pa aftalen; befg-
jelsen kan derfor ikke bruges uden for aftalens omrade.

Efter at de almene aftaler er blevet si betydningsfulde,
kan det vaere svart at drage grensen mellem henstillinger
og elementer, der indgr i aftalerne. Ved en af forhgjelser-
ne af udlansloftet tilkendegav Nationalbanken, at forhgjel-
sen fortrinsvis skulle komme erhvervslivet tilgode.!°? Var
det en henstilling, eller var det et led i en ®ndret aftale?

Spgrgsmaélet har naturligvis betydning i det omfang, Na-
tionalbanken vazlger at benytte sedvanlige formueretlige
tvangsmidler, f.eks. anerkendelsesspgsmal, eller hvor afta-

101. Ovenfor s. 83ff.
102. Beretn. 1972.50 og 97.
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len selv indeholder bestemmelser om sanktioner, f.eks.
deponering. Men Nationalbanken ma derudover kunne an-
vende radigheden over sine gkonomiske midler til at pavir-
ke til den beskrevne adferd, hvad enten man betragter
tilkendegivelsen som en selvstendig henstilling eller led i
en aftale.

3.3.3. Kan Nationalbanken bruge sine befpjelser til at
fa et pengeinstitut til- at tilslutte sig en almen
aftale?

Lazgger man Nationalbankens egne udtalelser til grund, mé

svaret blive: ja.

I det brev, hvormed deponeringsaftalen af 1965 blev
fremsendt til de enkelte banker for at opna disses tilslut-
ning, hedder det: , Nationalbanken matte uden ... aftale
fore en meget stram likviditetspolitik ... Det vil derfor
forstés, at adgang til udnyttelse af normale lAnemuligheder
i Nationalbanken i form af vekseldiskontering og l4n pé
vardipapirer m& vare betinget af tiltredelse af aftalen.
Safremt der mitte vere banker, som ikke gnsker at tiltrede
aftalen, vil Nationalbanken over for disse fgle sig frit stillet
med hensyn til, om l&n vil kunne ydes, og i givet fald, pé
hvilke vilkar.*“193 Nationalbanken udtalte sig ligesa klart,
da pengeinstitutternes indbyrdes renteaftale i 1967 var ved
at bryde sammen. %4 Nationalbanken gav aftalen sin velsig-
nelse og lod velsignelsen f& to handgribelige udtryk. Depo-
neringsaftalen blev lempet, siledes at indl&n pa mindst 12
méneders opsigelse, hvoraf der ydedes en szrlig sparepre-
mie, undtoges fra deponeringspligten. Men ,,deponerings-
lempelsen kommer selvsagt kun sddanne pengeinstitutter
tilgode®“, som overholder renteaftalen. Anmodninger om
kreditydelse fra pengeinstitutter, som ikke overholdt rente-

103. Beretn. 1964.50.
104. Ovenfor s. 46.
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aftalen, ville blive ,,genstand for individuel prgvelse. 195

I adskillige andre tilfelde har Nationalbanken handlet i
overensstemmelse med disse almindelige udtalelser. De
pengeinstitutter, som tilsluttede sig udlansrenteaftalen mel-
lem Nationalbanken og pengeinstitutterne af 1979, fik til-
sagn om at Nationalbanken ville tilstrebe at dekke deres
normale ldnebehov til en rente svarende til Nationalban-
kens udlansrente.!%¢ De pengeinstitutter, som havde tilslut-
tet sig deponeringsaftalen, fik serlige 14nemuligheder i Na-
tionalbanken for visse byggelan.1°? Linerammeordningen
var ved sin indfgrelse forbeholdt de pengeinstitutter, der
havde tilsluttet sig aftalerne om udlansloft.108

Resultatet af Nationalbankens brug af sine befgjelser til
at f& pengeinstitutterne til at tilslutte sig de almene aftaler
var, at selv fgr kreditformidlingsloven omfattede aftalerne
langt de fleste pengeinstitutter. Deponeringsaftalen var i
1965 tiltradt af alle banker, undtagen 3 smi og kun 89 smé
sparekasser, der tilsammen kun havde 2,2,% af den samle-
de sparekassebalance, stod udenfor,'® og i 1971 var ban-
ker reprasenterende 99% af samtlige bankbalancer og spa-
rekasser omfattende 98% af sparekassernes samlede udlan
tilsluttet aftalen.!1® Pengeinstitutternes indbyrdes renteaf-
tale fra 1967 var ligeledes tiltrddt af nasten alle pengeinsti-
tutter.!'! Og den aftale om udlansloft, der blev afsluttet i
1973 efter kreditformidlingslovens vedtagelse, omfatter
samtlige pengeinstitutter.112

Den ovenfor beskrevne del af Nationalbankens regule-
ring af kreditformidlingen er den, som er svarest at bringe i

105. Beretn. 1967.79-80.
106. Beretn. 1979.95.

107. Beretn. 1969.82.

108. Beretn. 1975.126.
109. Beretn. 1965.27 og 29.
110. Beretn. 1971.104.
[11. Beretn. 1968.38.

112. PVI 42.
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overensstemmelse med szdvanlig forvaltningsretlig tanke-
gang. Udtrykt i forvaltningsretlig terminologi er det, der
sker, at Nationalbanken bruger rddigheden over sine gko-
nomiske goder til at presse et pengeinstitut ind i en aftale,
der tillegger banken videre befgjelser til at regulere penge-
instituttets virksomhed end dem, der fglger af brugen af
gkonomiske midler alene.!3 At forvaltningsretlige regule-
ringsbefgjelser baseres pa aftale, er fremmed nok for tradi-
tionel offentligretlig tankegang. Men at man tilmed bruger
gkonomisk magt til at fremtvinge tilslutning til en sddan
aftale, er svaert at kapere.

Siden kreditformidlingsloven af 1973 er der ikke megen
tvivl om, at disse traditionelle offentligretlige betaznkelig-
heder, i al fald nar det drejer sig om regulering, som kunne
vere gennemfgrt med hjemmel i kreditformidlingsloven,
tilhgrer retspolitikken. Nationalbanken har lovgivnings-
magtens velsignelse til den méde, den regulerer kreditfor-
midlingen pa. Hjemmelen i kreditformidlingsloven star til
raddighed, og af forarbejderne fremgér, at folketinget har
veret indforstiet med, at, hvis der kunne opnas aftaler,
ville loven ikke blive brugt. Det ma derfor nu betragtes
som lovligt, at Nationalbanken bruger rddigheden over sine
gkonomiske midler til at presse pengeinstitutter med ind i
de almene aftaler, der treeder i stedet for kreditformidlings-
loven.

Ogsé fgr kreditformidlingsloven brugte Nationalbanken
imidlertid sin gkonomiske magt til at pavirke pengeinstitut-
terne til at deltage i almene aftaler. I forbindelse med
diskussionen om opretholdelse af pengeinstitutternes ind-
byrdes renteaftale, har Nationalbanken nermere forklaret,
hvorfor.114 Forklaringen angar naturligvis kun lige netop
denne aftale. Men mon ikke den har mere almen betyd-

113. Det galder ogsa for renteaftalerne. Visse rentesatser blev bundet til
Nationalbankens diskonto.
114. Beretn. 1967.77-80 og 1969.84-85.
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ning? Nationalbanken lzgger iszr vagt pa to betragtninger.
Renteaftalen har varet ,,et vigtigt led i landets pengepoli-
tik“.115 Eller anderledes udtrykt: Renteaftalen har forfulgt
et lovligt pengepolitisk formal, som Nationalbanken under
de omstzndigheder, der nu engang foreld, ansa for vaesent-
ligt. Den anden betragtning lyder siledes: Renteaftalen har
betydning for stabiliteten i pengeinstitutternes organisatio-
ner og dermed for opretholdelsen af deponeringsaftalen
mellem Nationalbanken og banker og sparekasser.116

Ingen af disse betragtninger er efter tilvant forvaltnings-
retlig tankegang overbevisende.

Et godt formal er ikke hjemmel nok. Forvaltningen kan
ikke tvinge nogen til at deltage i en gkonomisk regulering
uden lovhjemmel, selv om tvangen kun er gkonomisk og
ikke fysisk, og selv om formélet er utvivlsomt samfunds-
gavnligt. Der findes en hgjesteretsdom, der viser dette i en
sammenlignelig situation, U 1960.506 H.1'7 Sagens bag-
grund var fglgende: Eksporten af sger til Tyskland blev i
slutningen af 1950’erne kvoteret og faldt betydeligt. Resul-
tatet blev, at slagterierne métte oplagre sger og derefter
szlge dem med tab pd andre markeder. For at afbgde de
gkonomiske virkninger heraf og samtidig begrznse sobe-
standen, indgik slagteriernes og eksportgrernes organisa-
tioner en aftale om, at fortjenesten ved salg til Vesttysk-
land skulle indg i en slags pulje og ikke overfgres til netop
de landmand, hvis sger gik til Tyskland. En bestemt eks-
portgr var ikke medlem af organisationerne og nzgtede at
indbetale til puljen. Landbrugsministeriet, hvis eksporttil-
ladelse var en betingelse for lovlig eksport, gjorde nu for-
nyelse af eksporttilladelsen afhzngig af indbetaling i pul-
jen. Eksportgren gik til domstolene og vandt. Hgjesteret
udtalte: Landbrugsministeriets krav om indbetaling til pul-

115. Beretn. 1967.77.

116. Beretn. 1969.84.

117. Kommenteret af Trolle i Bogudgaven, 299, af Jorgen Mathiassen iJ
og @ 1983.1 og af mig i NAT 1969.246-47.
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jen findes ,,at have tilsigtet at varetage berettigede hensyn
pa en i og for sig ikke urimelig mide. Landbrugsministeriet
findes imidlertid ikke i valutaloven ... at have haft forng-
den hjemmel ...“ Af domsreferatet fremgar, at vedkom-
mende eksportgrs forhold ligefrem havde varet forelagt
folketingets udvalg vedrgrende valutaforhold, forinden
landbrugsministeriet gjorde eksporttilladelsen betinget af
betaling til puljen. Hertil kommer, at puljeordninger af
denne art havde veret almindelige vedrgrende landbrugs-
eksporten lige siden landbrugskrisen i 1930’erne. Adskil-
lige var endog direkte fastsat ved lov. Domstolen havde
siledes ingen grund til at gd ud fra, at folketinget ikke ville
have tiltrddt denne ordning, hvis den var blevet forelagt
direkte som et lovforslag eller som en utvetydig bemyndi-
gelse til landbrugsministeren.

Hensynet til stabiliteten i organisationsvaesenet er i den
almindelige forvaltningsret simpelthen suspekt. En stribe
af domme har erklezret eksklusivaftaler mellem forvaltnin-
gen og offentligt ansatte og lignende bestrebelser fra for-
valtningens side pa at styrke organisationerne for ulovlige,
ogsd selv om eksklusivaftaler er lovlige pa det private ar-
bejdsmarked.!’® Og i kommentaren til ovennavnte U
1960.506 H fremhaver Trolle som en yderligere forklaring
p4 dommens resultat, at indgrebet mindede noget om orga-
nisationstvang.

Hvordan skal man nu, ndr man kommer fra forvaltnings-
retten, reagere over for Nationalbankens optreden?

Salenge det alene drejer sig om gzldende ret, er proble-
met ikke stort. Nationalbanken kan — som navnt — givetvis
bruge sin gkonomiske magt til at presse pengeinstitutter
ind i en aftale, der tillegger Nationalbanken de befgjelser,

118. Poul Andersen: Dansk forvaltningsret, 5. udg., 1965, 374ff, Jens
Garde 1 Forvaltningsret, Almindelige emner 1979, 180-82, og Per
Jacobsen U 1974B.293.
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som kreditformidlingsloven giver ministeren: begraensning
af kreditgivningens omfang og retning og kassebindingsreg-
ler, lovens §§ 1, stk. 2, og 2. Tvivlen opstar kun, hvis
aftalen gar ud pé andet, f.eks. pé rentens stgrrelse. Her er
to mulige Igsninger. Man kan holde fast i de nedarvede
offentligretlige principper og konstatere, at lovgivnings-
magten ikke har tiltrddt Nationalbankens optreden lenge-
re end kreditformidlingsloven anviser. Brug af National-
bankens gkonomiske magt til at tvinge ind i andre aftaler,
er herefter uretmassig. Eller man kan sige som si: Lovgiv-
ningsmagten har ved kreditformidlingslovens vedtagelse,
ved forspillet til den aldrig vedtagne obligationsratione-
ringslov og ved passivitet vist, at den foretrekker regule-
ring af kreditformidlingen pa aftalegrundlag. S& mi man
ogsa have akcepteret, at Nationalbanken bruger sin gkono-
miske magt til at tilvejebringe dette grundlag.

Jeg mener, at den sidstnzvnte argumentation er den
rigtige. Men den fgrste er helt forsvarlig. Den ligger inden
for spillerummet for legitim uenighed om indholdet af gel-
dende ret pé tvivlsomme retsomrader.

Man kan dernast spgrge: Hvilke konsekvenser skal de,
der skriver om offentlig ret, drage? Skal man betragte de
nedarvede grundsztninger: krav om hjemmel i lov til ind-
greb, samtykke er ikke grundlag nok, osv. som gammel-
dags og forladte?

Svaret er efter min mening: nej. Den almindelige forvalt-
ningsret dekker et meget stort og uoverskueligt omréde.
Der er ingen grund til at tro, at der skulle gzlde aldeles
samme regler overalt. De nedarvede offentligretlige grund-
setninger er gode nok. Blot ikke overalt og i samme grad.

En tredje reaktion over for Nationalbankens optraden
er anderledes usikker. Det er den vurderende, retspolitiske
eller politiske reaktion.

Nationalbankens regulering af kreditformidlingen kan
ses som et udslag af noget, som mange kalder ,,korporatis-
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me“.11? Fenomenet kan forgrovet og forenklet stilles op
som en modsztning til det ideologiske syn, der ligger bag
legalitetsprincippet. Dette kan igen beskrives som det re-
prasentative demokratis realisering. Ved valgernes valg af
partibundne reprasentanter opstar en politik, som forvalt-
ningen skal udfgre. Det, der sker, nir Nationalbanken
regulerer pengeinstitutternes kreditgivning ved almene af-
taler, er imidlertid, at et forvaltningsorgan aftaler politik-
ken med bankers og sparekassers organisationer, og at
forvaltningen, organisationerne og det enkelte pengeinsti-
tut i fellesskab fgrer politikken ud i livet. Bgr man da ikke
enten forkaste legalitetsprincippet og dets demokratiske
baggrund som snak, eller fordgmme Nationalbankens re-
gulering af kreditformidlingen som stridende mod vor for-
fatningsretlige ideologi?

Nationalbankens regulering af kreditformidlingen er ef-
ter mit skgn et godt eksempel p&d ulemperne ved at stille
tingene for firkantet op. Grundleggende tankeskemaer el-
ler modeller som dem, der er skitseret ovenfor, er nyttige
som et udgangspunkt, ndr man skal orientere sig i omver-
denen. Men de er ikke ngjagtige beskrivelser, og de ude-
lukker derfor sjzldent hinanden fuldstendigt, selv nar de -
for at hjzlpe pa klarheden — formuleres som modsatninger.
Det er rigtigt, at Nationalbankens regulering af kreditfor-
midlingen, som den foregir for tiden, stemmer temmelig
darligt med idealerne bag legalitetsprincippet. Men lovgiv-
ningsmagten har helt utvivlsomt den retlige kompetence til
at ®ndre dette forhold, hvis blot tilstrekkelig sterke , kref-
ter” overbevises om det forkerte i den nuvaerende regule-
ringsform.

119. Let tilgengelige skildringer af dette begreb, som er genstand for en
syndflod af litteratur, findes i Drude Dahlerup, Carsten Jarlov, Lars
Norby Johansen og Ole O. Kristensen: Korporatismebegrebet og
studiet af samspillet mellem politiske institutioner i @konomi og
Politik 1975.317ff og i nr. 10, 1977, af Comparative Political Studies:
Corporatism and Policy-Making in Contemporary Europe.
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Afggrende bliver derfor — eller bgr i al fald blive — en
hensigtsmassighedsbedgmmelse. Hvad tjener — s& mange
vurderingspra&misser som muligt draget ind i bedgmmelsen
— dansk gkonomi bedst? Nationalbankens nuvarende, lidt
indforstdede og halvt godvillige regulering, eller rene linier
og traditionel forvaltningsretlig regulering?

Det er et valg, som mi treffes pd et meget bredere
grundlag end et forvaltningsretligt.

4. De retlige grenser og

reguleringsbefpjelsernes retsgrundlag.
Ovenstidende beskrivelse af de retlige granser bygger pé
den antagelse, at grenserne er ens, uanset hvilket grundlag
Nationalbankens reguleringsbefgjelser bygges p4.120

Denne antagelse ma nu nermere undersgges.

Antagelsen er ingen selvfglge. De almindelige forvalt-
ningsretlige grundsztninger om formal, forskelsbehandling
m.v. gzlder utvivlsomt for befgjelser bygget pa lovhjem-
mel. Det er derfor nzrliggende at g& ud fra, at de ogsa
gelder for befgjelser bygget pa almene aftaler, der treder i
stedet for lovhjemmel. Men gelder de virkeligt, nar Natio-
nalbanken réder over sine gkonomiske goder? Star banken
ikke vasentligt friere ved brugen af disse befgjelser? Og
hvis nu en almen aftale indeholder szrregler, gar de s ikke
forud for de almindelige retsgrundsetninger?

Fordelen ved fgrst at tage stilling til antagelsen om sam-
me begrznsninger uanset retsgrundlag, efter at begrens-
ningerne er beskrevet, er, at man har et resultat at stgtte sig
til. Den - naturligvis ikke udtgmmende — beskrivelse af de
retlige begrensninger ser — synes jeg i al fald — rimeligt
overbevisende ud. Naturligvis kan der tznkes nuancefor-
skelle, der er ath&ngige af retsgrundlaget. Serlig kan alme-
ne aftaler modificere de almindelige retsgrundsaztninger.

120. Ovenfor s. 74.
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Men i det store hele ser det ud, som om antagelsen om
samme grznser uanset retsgrundlag fgrer til akceptable
resultater.

Denne, noget fornemmelsespregede argumentation kan
suppleres med to andre argumenter. Der er i den almindeli-
ge forvaltningsret for tiden en klar tilbgjelighed til at anta-
ge, at de almindelige forvaltningsretlige retsgrundsztninger
gelder for forvaltningens rddighed over gkonomiske goder,
iser nir vedkommende forvaltningsmyndighed over for
,borgerne* har en monopolstilling.12! Og det har National-
banken i al fald et langt stykke p& vej. — Nar man leser
Nationalbankens beretninger, fir man et klart indtryk af,
at Nationalbanken ikke selv ggr forskel pa sine forskellige
befgjelser efter disses grundlag, undertiden méske knap er
opmarksom pi, at der er forskel pa retsgrundlagene. Ogsé
denne iagttagelse taler for, at de retlige grenser er ens,
uanset retligt grundlag.

121. Torstein Eckhoff: Forvaltningsrett, 150; jfr. Jorgen Mathiassen: Af-
taler i forvaltningsretten, 1974, kap. 12, Jan Fridthjof Bernth: Avta-
ler med stat og kommune 1981, iszr 108 ff og Ejvind Smith: Organi-
sasjoner i fiskeriforvaltningen 1979, s. 529ff.



Kapitel 5. Nationalbanken og
valutaforholdene

I et land med sé& stor udenrigshandel som Danmark spiller
pengestrgmmene over grenserne en hovedrolle i den gko-
nomiske politik, herunder pengepolitikken, som er Natio-
nalbankens szrlige domane. Det er derfor en selviglge, at
Nationalbanken er involveret bade i de grundl®ggende be-
slutninger om valutaforholdene og i den daglige forvaltning
af disse belutninger. Nationalbankens deltagelse i valuta-
politikken er imidlertid ikke let at skildre rimelig klart og
overskueligt. Bdde de retlige grundlag og Nationalbankens
befgjelser er forskelligartede.

Den fglgende fremstilling er delt i fem afsnit. Fgrst be-
handles Nationalbankens virksomhed ved valutafastsettel-
sen. S& skildres bankens administration af valutabestem-
melserne. Dernast Nationalbankens rolle som bestyrer af
valutareserven. S4 ggres nogle korte bemarkninger om
bankens folkeretlige rolle. Og til slut nazvnes valutarisk
virksomhed, der tillige indgr i kreditformidlingen, nemlig
Nationalbankens rolle pa valutaterminsmarkedet.

De 5 grupper af forretninger glider naturligvis over i
hinanden.

Der er grund til at fremhave, at fremstillingen i dette
kapitel er knap og oversigtlig. Nationalbankens rolle ved-
rgrende valutaforholdene er under forvaltningsrettens
synsvinkel mindre interessant end reguleringen af kredit-
formidlingen.
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1. Valutakursen.

Fastleggelsen af den danske krones vardi i forhold til an-
dre valutaer er et regeringsanliggende. Op- og nedskriv-
ning af kronen — revaluering og devaluering — besluttes af
regeringen. Nationalbankens rolle er kun radgiverens.!

Det udtrykkes i valutaloven, 1 372, 23/12 1964, pa en
snurrig made, der har sin historiske baggrund i guldindlgse-
ligheden. Efter lovens § 1 kan den kongelige bankkommis-
ser fritage Nationalbanken for pligten til at indlgse sedler
med guld. De nzrmere vilkar for fritagelsen for guldindlg-
seligheden skal i henhold til § 2, stk. 1, fastszttes i en
overenskomst mellem staten og Nationalbanken. Men lo-
vens § 2, stk. 2, forlanger, at det skal st& i overenskomsten,
at silenge banken ikke indlgser sine sedler med guld, skal
den handle i overensstemmelse med den kongelige bank-
kommiss@r med hensyn til ,,bankens handel med valuta og
de dermed i forbindelse stdende forhold.*

Inden for de rammer, som regeringen har fastlagt — siden
anden verdenskrig meget kraftigt bundet af traktater, som
Danmark har tiltrddt —, udgves den lpbende kursfastsattel-
se af Nationalbanken.

Systemet er i hovedtrek dette:

Kgb og salg af fremmed valuta kan som altovervejende
hovedregel kun foretages af Nationalbanken selv eller af
virksomheder, som Nationalbanken autoriserer dertil, de
sdkaldte autoriserede valutahandlere. De, som bliver auto-
riserede, er pengeinstitutter, postgirokontoret og fonds-
bgrsvekselerere. Nationalbanken fastsaztter dagligt kro-
nens kurs over for de vigtigste fremmede valutaer i et mgde
med reprasentanter for de vigtigste valutahandlere.

Kursfastszttelsen sker pd grundlag af udbud og efter-
spgrgsel, men Nationalbanken intervenerer for at holde
kursen dér, hvor den efter regeringens — eventuelt traktat-
bundne — beslutning bgr vere. For tiden betyder det, at

1. PVIs. 7.
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Nationalbanken intervenerer for at holde kronen inden for
det kursudsving, som er tilladt efter det europaiske valuta-
samarbejde. Midler til denne intervention far Nationalban-
ken fra valutareserven.?

Den retlige virkning af den daglige kursfastszttelse er, at
valutahandlernes kgb og salg af fremmed valuta til deres
kunder skal ske pa grundlag af kurserne, medmindre andet
aftales mellem valutahandleren og kunden, valutabekendt-
gorelsens § 5.3

Lidt firkantet udtrykt kan man sige, at Nationalbanken
har to funktioner vedrgrende fastsettelsen af valutakurser.
Den ene og langt den vigtigste er at rddgive — undertiden at
presse — regeringen, som har den besluttende myndighed.
Nationalbankens rdd har betydelig vaegt. Det skyldes —
foruden Nationalbankens almindelige prestige — bankens
kendskab til valutaforholdene ude i verden, og at det er
banken, der bestyrer valutareserven. Nationalbankens an-
den funktion ved den daglige kursfastszttelse og interven-
tion er mere teknisk eksekutiv. Nationalbanken fgrer med
sin tekniske ekspertise regeringens grundleggende beslut-
ninger ud i livet p4 en made, som ikke adskiller sig princi-
pielt fra andre forvaltningsmyndigheders eksekutive funk-
tion.

2. Administrationen af valutabekendtgprelsen.
Pengestrgmmene mellem Danmark og udlandet er under-
kastet forvaltningsretlig regulering.

Reguleringen er hjemlet i valutalovens 3. kapitel. Loven
bemyndiger industriministeren til efter forhandling med
Nationalbanken og efter samrdd med finansministeren,

2. Se Freiberg Jensen: Valutabestemmelserne, 1980, s. 26, beretn. 1967.
28-69, 1973.90, og i pvrigt de senere beretninger under overskriften:
Valutamarked. Centralbankerne i de andre lande, der har tilsluttet sig
valutasamarbejdet, intervenerer ogsa.

3. Beretn. 1981.70 og 1983.41.
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skatteministeren, udenrigsministeren, landbrugsministe-
ren, fiskeriministeren og den kongelige bankkommissar at
udstede anordninger vedrgrende kgb og salg af fremmed
valuta, hjemtagelsespligt for fremmed valuta, kapitalover-
fgrsler mellem Danmark og udlandet og en rakke andre
beslegtede transaktioner, som er nzrmere beskrevet i lo-
ven.

Ministeren har udnyttet denne bemyndigelse ved udste-
delse af valutabekendtggrelsen, for tiden nr. 148, 18/3 1981
med senere @ndringer. Bekendtggrelsen indeholder detal-
jerede og komplicerede regler om pengestrgmmene over
grensen. Den henlagger forvaltningen af reglerne til Dan-
marks Nationalbank, dog at nogle fa, szrlig atypiske trans-
aktioner krever ministeriets godkendelse, f.eks. § 20 om
stgrre direkte udenlandske investeringer her i landet.

Hovedtrezkkene i valutabekendtggrelsens regulering er
fglgende:

Betalinger mellem Danmark og udlandet koncentreres
pé et overskueligt antal professionelle valutahandlere. Det
er enten Nationalbanken selv eller pengeinstitutter m.v.
autoriserede af Nationalbanken, jfr. ovenfor s. 112.

De autoriserede valutahandlere skal handle i overens-
stemmelse med valutabekendtggrelsens regler. Hovedind-
holdet i disse regler er, at lpbende betalinger, overvejende
betaling for varer, tjenesteydelser samt renter, kan foreta-
ges uden tilladelse. Kapitaltransaktioner kravede derimod
indtil 1983 i ret vidt omfang Nationalbankens tilladelse, der
enten blev givet generelt, altsd siledes, at valutahandlerne
kunne handle frit inden for tilladelsens grznser, eller sile-
des at der skete en enkeltsagsbehandling i Nationalbanken.
I 1983 blev Nationalbankens regulering af kapitaltransak-
tioner stzrkt begrenset.*

Nationalbankens virksomhed i henhold til valutabe-
kendtgprelsen er i princippet en ganske almindelig forvalt-

4. Beretn. 1983.66ff.
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ningsretlig regulering. Det retlige grundlag er en bemyndi-
gelseslov og en anordning, og Nationalbankens gkonomi-
ske magt kommer slet ikke ind i reguleringen.

Ser man nzrmere pé reguleringens udformning, trader
nogle sertrek dog frem.

Forvaltningen af valutabekendtggrelsen er ikke henlagt
til et szdvanligt forvaltningsorgan, der hierarkisk hgrer
under en minister, men til et forvaltningsorgan, hvis stilling
over for industriministeren og den @vrige regering er sar-
egen. Det er s& meget mere pafaldende, som ind- og udfer-
selsbestemmelser efter valutalovens 2. kapitel, som for ti-
den ganske vist ikke spiller den helt store rolle, men som
har gjort det, administreres af licenskontoret, der er en
sedvanlig underordnet statsmyndighed.

Et andet, meget vasentligt sertrek, er bestrabelserne
for at holde Nationalbankens enkeltsagsbehandling si langt
nede som overhovedet muligt.5 Det er valutahandlerne,
der normalt paser, at valutabekendtggrelsens regler over-
holdes. Nationalbanken kommer ind i reguleringen iszr pa
tre mader. Via et omfattende indberetningssystem kan Na-
tionalbanken fglge, om valutahandlerne sgrger for, at be-
kendtggrelsens regler overholdes. 1 de usedvanlige tilfel-
de, hvor Nationalbankens tilladelse er npdvendig, sker en-
ten en konkret sagsbehandling eller der gives mere eller
mindre vidtgiende generelle tilladelser, som valutahand-
lerne péser overholdelsen af pA samme made som valutabe-
kendtggrelsens bestemmelser. Nationalbanken fungerer
som radgiver for valutahandlerne i den forstand, at disse i
vidt omfang forelegger tvivisspprgsmal for Nationalban-
ken.

Et tredje karakteristisk trzk for netop denne regule-
ringsordning er, at man er ligeglad med sméting. Efter
valutabekendtggrelsens § 1, stk. 2, finder bestemmelser,
der foreskriver, at dispositioner ikke ma foretages eller skal

5. Dette hensyn fremhaves ofte f.eks. i beretn. 1967.33, og 1968.64.
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foretages, ikke anvendelse p& enkeltstiende dispositioner
til en vaerdi af 25.000 kr. eller derunder, medmindre det
ifglge samtlige omstendigheder mé antages, at disse er led i
en samlet disposition, der overstiger 25.000 kr. Den makro-
gkonomiske forestillingsverden, der przger Nationalban-
kens regulering af kreditformidlingen, er saledes overfgrt
til den igvrigt traditionelle forvaltningsretlige regulering af
betalingsstrgmmene.

3. Nationalbanken og
Danmarks internationale likviditet.

De belgb i fremmed valuta, som Danmark rader over — den
internationale likviditet eller valutareserven — bestar af fpl-
gende poster: Nationalbankena guldbeholdning, forskellen
mellem Danmarks kvote i Den internationale Valutafond
og fondens kronetilgodehavender, den sikaldte reservestil-
ling overfor IMF, beholdningen af SDR (Special Drawing
Rights), beholdningen af EUC (EF’s regningsenhed) og
Nationalbankens nettofordringer pa udlandet bestdende af
indskud hos udenlandske korrespondenter og beholdninger
af let realisable udenlandske verdipapirer. Hertil kommer
pengeinstitutternes nettovalutastilling.”

Nationalbanken kan i et vist omfang rdde over valutare-
serven. Den kan rade over sin guldbeholdning og sine egne
tilgodehavender i udlandet. I vidt omfang tilkommer trazk-
ningsrettighederne hos internationale organisationer ogsa
Nationalbanken. Nationalbanken kan ligeledes via valuta-
bestemmelserne gve stor indflydelse p& pengeinstitutternes
nettovalutastilling. Den — betydelige — del af valutareser-
ven, som bestér i statslan optaget i udlandet, kan banken
derimod kun rade over som statens bank.

6. Jfr. beretn. 1981.69.

7. Se beretn. 1983.48ff, tabel 14 og tabeltilleg 1 og 2. Tidligere beretnin-
ger indeholder lignende oplysning om Danmarks internationale likvi-
ditet.
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Som man vil se, hviler Nationalbankens radighed over
valutareserven péa forskelligt retligt grundlag. For s vidt
angar guldbeholdningen, er der tale om raddighed over egne
pgkonomiske goder. En del af trzkningsrettighederne beror
pa, at Nationalbanken ved traktat har fet selvstzndige
trekningsrettigheder. For s& vidt anglr pengeinstitutternes
nettovalutastilling, hviler rddigheden pa s®dvanligt offent-
ligretligt hjemmelsgrundlag, nemlig lov og anordning. En-
delig kan retsgrundlaget indskraznkes til, at Nationalban-
ken er statens bank.

Nationalbankens mulighed for at rdde over valutareser-
ven har stor betydning. Den er forudsztningen for, at
Nationalbanken kan opretholde den valutakurs, som rege-
ringen — evt. bundet af traktater — har fastsat. Den er en af
forudsztningerne for Nationalbankens indflydelse pa valu-
taterminsforretninger, og Nationalbankens indflydelse som
radgiver over for regeringen i valutasppgrgsmal er ikke uden
sammenh®ng med dens mulighed for at rdde over valutare-
serven.

4. Nationalbankens folkeretlige rolle.
Det internationale valutasamarbejde er omfattende og for
et lille land med stor udenrigshandel meget vigtigt. Natio-
nalbanken er et af de vigtigste af de forvaltningsorganer,
der varetager Danmarks interesse i dette samarbejde.
Denne del af Nationalbankens virksomhed er saledes
betydningsfuld, men ikke lige netop under en forvaltnings-
retlig synsvinkel. Det fglgende indeholder derfor kun nogle
helt oversigtlige betragtninger.®
Det hznder, at Nationalbanken pa egen hand afslutter

8. Jfr. Max Sprensen: Internationale forvaltningsoverenskomster, NAT
1958, 28, Ole Espersen: Indgielse og opfyldelse af traktater, 1970, 34,
og Alf Ross: Dansk Statsforfatningsret, 3. udg. v/Ole Espersen, 1980,
380 og Max Sorensen: Statsforfatningsret, 2.udg. v/Peter Germer,
1973, 273.
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aftaler med andre centralbanker. Banken har saledes i
tidens lgb afsluttet en rzkke sikaldte swap-aftaler med
andre centralbanker om at stille kredit til rddighed eller at
modtage kredit.®

Det szdvanlige er imidlertid, at Nationalbanken involve-
res i traktater vedrgrende valutaforhold, der afsluttes pa
helt sedvanlig made af regeringen. Nationalbanken vil ofte
vere med i forhandlingerne forud for traktatindgaelsen, og
banken spiller ofte en betydelig rolle i de organer, som
oprettes ved traktater om valutaforhold, siledes f.eks. 1
valutafonden, og valutasamarbejdet inden for EF.

5. Nationalbanken og valutaterminsmarkedet.

De sidste par tidr har varet prazget af betydelig uro og
usikkerhed omkring valutakurserne. De forskellige valuta-
er har i perioder fluktueret ganske voldsomt i forhold til
hinanden.

Der er derfor opstaet et marked for k@b og salg af valuta
til senere (mere end 3 dages) levering og betaling, det sa-
kaldte valutaterminsmarked. Aftalerne om valutasikring
indgas af private med de autoriserede valutahandlere, og
forretningerne er reguleret i valutabekendtggrelsen p& den
sedvanlige made: mere almindelige transaktioner skal blot
indberettes, usadvanlige transaktioner krazver National-
bankens tilladelse.

Efterspgrgslen efter terminsvaluta kan is@r i perioder
med valutauro overstige udbuddet. Nationalbanken har i
forskellige situationer sggt at lette presset.

Nationalbanken har anvendt to metoder.

Man har i henhold til valutabekendtggrelsen givet valu-
tahandlerne tilladelse til at gge deres placeringer i udlandet
og dermed deres valutabeholdninger. Man har i den forbin-

9. Se f.eks. beretn. 1962.35, 1966.9, 1967.32 og 83, 1968.35, 1969.23,
1972.82 og 1975.112.
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delse ved intervention i interbankmarkedet givet pengein-
stitutterne gget likviditet til finansiering af disse valutabe-
holdninger. P4 denne made har pengeinstitutterne uden at
padrage sig kursrisiko fiet stgrre mulighed for at szlge
fremmed valuta pa termin. Og Nationalbanken har direkte
stillet fremmed valuta — fra valutareserven — til radighed
ved at optrede som szlger p4 terminsmarkedet.?

Denne virksomhed er et karakteristisk eksempel pa sam-
spillet mellem Nationalbankens forskellige befgjelser pa
tvaers af befgjelsernes retlige grundlag. Her kombineres
udgvelsen af befgjelser, der hviler pd helt szdvanlig be-
myndigelseslovgivning, med Nationalbankens radighed
over egne midler — intervention pa interbankmarkedet — og
med ridigheden over valutareserven.

10. Freiberg-Jensen: Op.cit. 28, PVI 41, beretn. 1967.28-29 og 1969.24-
26. Siden 1971 har beretningerne indeholdt et s2rligt afsnit om valuta-
terminsforretninger. — Nationalbanken kan naturligvis ogs blande sig
i terminsmarkedet med andre formal. I beretn. 1974.46 skete det for
at bringe bankernes samlede forrentning pa terminsforretninger ned.
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Kapitel 6. Statens bank

1. Indledning.

Nationalbanken er statens bank. Ifglge Nationalbanklo-
vens § 16 modtager banken indbetalinger og foretager ud-
betalinger for staten.!

Virksomheden giver sig iser 3 udslag: kontofgring for
statens ind- og udbetalinger, effektueringen af indenland-
ske statsldn og modtagelse og bestyrelse af provenuet af
udenlandske statslan samt betaling af renter og afdrag p4
disse.?

Et stykke pé& vej er her tale om forretninger af samme
art, som enhver stgrre kunde far udfgrt af sin bank. Statens
konto i Nationalbanken har — ogs& — samme formal som en
sedvanlig kontokurant, nemlig at udligne svingningerne i
indtegter og udgifter i arets Ipb. Og salget af statsobligatio-
ner kan ligne en privat kundes salg af obligationer derved,
at afsztningen spges foretaget pa de bedst mulige markeds-
betingelser.

Disse ,,normale* bankforretninger overskygges imidler-
tid ganske af, at statens mellemvarende med Nationalban-
ken spiller en stor rolle i den pkonomiske politik, og at
Nationalbankens virksomhed som statens bank derfor bli-
ver et vigtigt led i penge- og finanspolitikken. Afsztningen
af statsobligationer pA markedet er saledes forst og frem-
mest et middel til at opsuge den likviditet, som statsunder-
skuddet giver anledning til, og selve udbuddet indrettes

1. PVI21.

2. Hertil kommer bestyrelsen af forskellige statsmidler opsamlet med
serlige formal for gje. FT 1959/60 A 913 ff, indeholder en liste over de
davarende konti. Denne virksomhed er af forholdsvis ringe betydning
og giver ikke anledning til serlige retlige problemer.
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mere efter obligationsmarkedet, s®rlig den lange rente,
end efter statskassens interesse som lantager.? National-
bankens overtagelse af statens udenlandske ldn mod ind-
s@ttelse af tilsvarende kronebelgb pa en sazrlig konsolide-
ringskonto er ligeledes fgrst og fremmest et led i valutapoli-
tikken, se ovenfor s. 116-117.

Den fplgende korte fremstilling af Nationalbanken som
statens bank indeholder ikke en detaljeret beskrivelse af
denne virksomheds forgreninger og tilretteleggelse. Ho-
vedvagten legges pa nogle retlige tvivisspgrgsmal, som er
egnet til p lige netop dette omrade at belyse Nationalban-
kens forhold til regeringen, som i gvrigt behandles i naste
kapitel.

2. Kontofgrelse for staten.

At Nationalbankens optraden som statens bank ikke er et
sedvanligt bank/kunde-forhold, viser sig iser, nar staten
over lengere perioder har betydelige tilgodehavender hos
eller stor gzld til Nationalbanken.

2.1. Staten som kreditor.
Hvis staten oparbejder et stgrre tilgodehavende pa sine
konti i Nationalbanken, kan staten s rade frit over dette,
eller kan Nationalbanken, under henvisning til, at tr&ek pa
tilgodehavendet ville vare i strid med Nationalbankens
forpligtelse til at opretholde et sikkert pengevasen, nagte
at udbetale tilgodehavendet?

Hvis man ved staten teznker p& lovgivningsmagten, er
svaret en selvfglge. Naturligvis kan lovgivningsmagten dis-

3. PVI 22 og 28ff, og f.eks. beretn. 1976.70ff og 1979.11f. Af fremstillin-
gen i PVI fremgar i gvrigt, at Nationalbanken har anset l&nerammer-
ne, salg af indlansbeviser og salg af statsobligationer for udvekslelige
midler til opnéelse af samme formal: begrznsning af pengemangden.
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ponere over statens tilgodehavende.* Problemet kommer
frem, hvis man tznker sig, at en minister har szdvanlig
budgetretlig hjemmel, f.eks. til lovbundne udgifter, men at
statsindtegterne ikke slar til. Kan regeringen s& anvende sit
tilgodehavende til supplering til statsindtzgterne, siledes
at bevilgede udgifter kan aftholdes? Eller kan Nationalban-
ken nzgte udbetaling af tilgodehavendet under piberibel-
se af pengepolitiske hensyn? Svaret ma vare, at regeringen
kan disponere som enhver anden ,.ejer”, kun bundet af
budgetreglerne. Der er — naturligvis — ingen klar praksis.
Men omposteringen i 1971 af statens mellemvarende med
Nationalbanken er et indicium. P4 finansministeriets foran-
ledning blev der af indestdendet pa statens Igbende konto
uden lov brugt et meget betydeligt belgb til indfrielse af
den statsforskrivning, som var udstedt i henhold til 1332 af
19/12 1959 til endelig dekning af Nationalbankens finansie-
ring af tyske indkgb under beszttelsen. Og samtidig blev
der - ligeledes fra den lgbende konto — overfprt betydelige
belgb, dels til en konsolideringskonto modsvarende statens
udenlandske gzld, dels til en konto for differencen mellem
postgiroens gzld til private og dens beholdninger i obliga-
tioner og udlan.>

2.2. Staten som debitor.

I perioder har staten haft betydelig gald til Nationalbanken
i form af overtrek pa den lgbende konto i Nationalbanken.
Kan Nationalbanken sztte en limit for sidanne overtrzk og

4. Som et eksempel pd, at det er sket, se |1 332 19. december 1959 om
forenkling af statens mellemvarende med Danmarks Nationalbank,
jfr. FT 1959/60 A 913ff.

5. Beretn. 1971.55. Se ogsa 1967.55-56: efter loven om statens bygge- og
boligfond, 242 3/6 1967, skulle staten stille 1 mia. kr. i obligationer til
ridighed for fonden. Pengene tilvejebragtes ved overfgrelse af de
forngdne obligationer fra Nationalbankens beholdning. Obligationer-
ne blev betalt ved trek pi statens lpbende konto i Nationalbanken.
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altsd nzgte udbetaling udover den satte grense?

Det retlige grundlag for en sddan nzgtelse kunne tenkes
sggt i grl. § 43, hvorefter intet statsldin m& optages uden
ifglge lov.6

§ 43 alene er dog vist uanvendelig. To betragtninger kan
stptte dette resultat. For det fgrste mé det vere folketinget,
eventuelt en skatteyder, og i al fald ikke Nationalbanken,
der gor § 43 geldende. Vagten af lige netop denne betragt-
ning er dog tvivlsom. Men det spiller ingen rolle; den anden
betragtning er tilstrekkelig. I Folketingets Ombudsmands
farste embedsar henvendte en erhvervsorganisation sig til
Ombudsmanden og bad om en udtalelse om, hvorvidt sta-
tens overtrek var i strid med grl. § 43. Ombudsmanden
undersggte grundlovens forhistorie og praksis tilbage til de
forste overtrek i 1901 og 1909. Han kom til det resultat, at
finansministerens befgjelse til overtrek ,,mi anses for at
vere anerkendt gennem en mangedrig praksis“. Denne
praksis ansd Ombudsmanden tilmed for indirekte at vere
anerkendt ved grl. af 1953. Ombudsmandens konklusion
var derfor, at han ikke ,,udfra retlige synspunkter* kunne
,udtale nogen kritik over for finansministeren i anledning
af overtrekket i Nationalbanken.“ Han erkendte dog, at
der ,,ma traekkes en grense for en regerings adgang til at
trekke pa Nationalbanken til dekning af de af lovgivnings-
magten bevilgede udgifter, men den nermere fastleggelse
af denne grense beror ikke pé retlige, men pa politiske
overvejelser.* ,, Vernet mod eventuelle misbrug af en sid-
dende regerings adgang til at trekke pa foliokontoen i
Nationalbanken ma sgges i det politiske ministeransvar
over for folketinget.*7?

Nationalbankens begrensning af overtrzkket kunne
imidlertid ogsa tenkes bygget pa et bredere retligt grund-

6. Om grl. § 43 se Alf Ross: Dansk statsforfatningsret, 3.udg. v/Ole
Espersen, 841-42.
7. Folketingets Ombudsmands beretn. 1955.64.
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lag, nemlig en kombination af Nationalbankloven § 1 om
bankens pligt til at opretholde et sikkert pengevaesen og grl.
§ 43. Tankegangen skulle nermere vere denne: Regerin-
gen har ganske vist en sedvanemassig hjemlet adgang til
uden lovgivningsmagtens medvirken at trezkke p& National-
banken. Men der er en grense. Hvor grensen gér, bestem-
mes efter Ombudsmandens udtalelse af folketinget. Natio-
nalbanken mé& — for at leve op til sin forpligtelse efter
Nationalbanklovens § 1 — kunne fremkalde folketingets
stillingtagen til grensedragningen. Hvis banken finder, at
yderligere overtrak vil vere pengepolitisk uforsvarligt, ma
den kunne lukke for yderligere trek, indtil lovgivningsmag-
ten har udtalt sig, eventuelt i budgetprocessens form.

De politiske forhold skal vere meget forskellige fra de
nuverende for at ggre en situation, hvor Nationalbanken
overhovedet vil overveje at handle saledes, sandsynlig. I
1975, da omsvinget til stort underskud pé statsfinanserne
var sldet klart igennem, opndedes der under drgftelsen
mellem finansministeriet og Nationalbanken enighed om,
»at det var en selviglge, at der optages forhandlinger om
sddanne likviditetsproblemer, som matte opst i den ikke-
statslige sektor i forbindelse med opbygningen af store
statslige tilgodehavender hos eller gzld til Nationalbanken,
safremt en af parterne fremsatter gnske herom.“® Selv hvis
sddanne forhandlinger ikke skulle fgre til et resultat, som
Nationalbanken kunne akceptere, ville en direkte henven-
delse til folketinget neppe vere ngdvendig. Offentlige eller
halvoffentlige udtalelser fra Nationalbanken eller anden
input i den offentlige debat ville bringe sagen op i folketin-
get, lenge fgr Nationalbanken blev stillet i en beslutningssi-
tuation. Men isoleres problemet til et abstrakt juridisk,
forekommer det mig, at en befgjelse til at trekke folketin-
get ind i spgrgsmalet om stgrrelsen af overtrekket i Natio-

8. Beretn. 1976.61 og PVI 21.
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nalbanken svarer ganske godt til Nationalbankens retlige
stilling 1 statsstyrelsen i det hele.

3. Statslan.
Statslan optages af finansministeren pa grundlag af bemyn-
digelse i love, der tilmed specificerer l&ntagningen ret ngje.
Det er derfor en selvfglge, at Nationalbanken ikke kan
nzgte at modtage krone-provenuet af et udenlandsk stats-
l1an, selv om banken anser optagelse eller anvendelse for
pengepolitisk uforsvarlig. Og Nationalbanken kan heller
ikke nzgte at effektuere et indenlandsk statsin, som ban-
ken ikke mener burde optages. Man kan i det hgjeste
sppgrge, om Nationalbanken af hensyn til markedet og den
lange rente kan nagte at szlge obligationerne lige nu, og i
stedet udsztte salget nogle maneder. Szttes sagen pa spid-
sen, mé svaret nok vare nej, medmindre andet fremgar af
statsldnslovens tekst eller forarbejder. Det er finansmini-
steren og ikke Nationalbanken, der har fiet bemyndigel-
sen.



Anden del



Kapitel 7. Nationalbankens forhold
til statsstyrelsens centrum

L. Emnet.
Stgrstedelen af de organer eller indretninger, der udggr
den offentlige forvaltning, hgrer til enten i den hierarkiske
statsforvaltning, hvis kendetegn er, at organerne sorterer
under en af ministrene, eller i den kommunale forvaltning,
som er undergivet en bestemt kommunalbestyrelse. Her
som i alle andre vesteuropziske lande findes imidlertid
uden om denne kerne af utvivlsomme forvaltningsorganer
en broget skare af indretninger, som heller ikke uden vide-
re lader sig rubricere som tilhgrende den private sektor.
Fazlles for disse indretninger er vist kun, at de i en eller
anden forstand — og i gvrigt i vekslende grad - er selvstzn-
dige i forhold til eller uafhengige af ministre og/eller kom-
munalbestyrelser.

Sadan en indretning er Danmarks Nationalbank.

Banken betegner sig selv som en ,selvejende institu-
tion. ! Under rigsdagens forhandlinger om nationalbanklo-
ven blev banken betegnet som en ,,offentlig institution, der
helt og udelt tilhgrer det danske samfund“, en ,,selvejende
institution, en ,selvstendig og selvejende institution*,
“en selvejende og selvstyrende institution*, men ogsd som
en ,,selvejende bank“.2 Poul Meyer rubricerer banken som
en offentlig institution, der formelt er vafhzngig og reelt
betragtes som den mest uafhengige blandt en rzkke lignen-
de indretninger,? og Poul Andersen kalder banken et s@r-
ligt forvaltningssubjekt og legger herved iszr vaegt pé, at

1. PVI 7.

2. RT 1933/34 A 5094, F 4409 og 4414, 1934/35 F 752 og 754, 1935/36 B
1373 og 1374, L 888.

3. Offentlig forvaltning, 3. udg., 106, jfr. 168ff.

9 Nationalbanken og forvaltningsret 129



banken har en egen formue adskilt fra statens.*

Emnet for dette kapitel er en n@rmere beskrivelse af den
retlige selvstendighed eller uafhengighed, som National-
banken er i besiddelse af; eller spejlvendt udtrykt: de retli-
ge begrensninger i de centrale statsorganers muligheder for
at styre Nationalbanken.

Her er altsd tale om en retlig beskrivelse. Det er de
retlige muligheder for styring og de retlige grenser herfor,
der interesserer.

Mod en sddan retlig fremstilling af forholdet mellem
Nationalbanken og statsstyrelsens centrum kan der rejses
to indvendinger. Den er virkelighedsfjern; i praksis forhol-
der det sig ikke, som retsreglerne synes at angive. Og den
er absurd. Hvis specielt relationerne mellem regeringen og
Nationalbanken skulle udspille sig i overensstemmelse med
retsreglerne, ville systemet ikke kunne fungere.

Begge indvendinger har meget pa sig. Retsreglerne har
virkelig ikke serlig stor betydning for den faktiske adferd,
og det er méske godt det samme. Men det hindrer ikke, at
en ren retlig fremstilling kan vare velbegrundet. I meget
store dele af samfundslivet overlader retsreglerne de rets-
undergivne — aktgrerne eller beslutningstagerne — betydeli-
ge frihedsgrader. Mange andre momenter end netop rets-
reglernes indhold bestemmer og bgr bestemme adfzrden.
Men selv under sddanne omstzndigheder er det rimeligt at
kende retsreglerne. De kan nar som helst dukke op som en
del af beslutningsgrundlaget og derved komme til pd den
ene eller anden made at pavirke beslutningerne.

I et afsluttende afsnit ggres nogle bemarkninger om den
faktiske eller reelle — eller om man vil: den politologiske —
uafhazngighed og selvstendighed. Sammesteds prgver jeg
at give en samlet forklaring pa, hvad der i denne fremstil-
ling menes med ,retlig".

4. Dansk forvaltningsret, 5. udg. 1965, 69-70, jfr. Lis Sejr i Forvaltnings-
ret. Almindelige emner. 1979, 56.
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Il. Baggrund.

1. Den styring, som statsstyrelsens centrum kan udpve

overfor den hierarkiske statsforvaltning.
Selvstendighed eller uathengighed forekommer naturligvis
— ogsd nir man udelukkende holder sig til det retlige — i
forskellige former og i forskellige grader. Man far vistnok
det klareste billede af Nationalbankens retsstilling, hvis
man bruger den styring, som statsstyrelsens centrum kan
udgve over for den szdvanlige hierarkiske statsforvaltning
som baggrund.

Dette afsnit indeholder derfor en meget knap skildring af
denne styring. Skildringen angir et ,,idealbillede* eller en
»idealtype“. Hensigten er at skabe grundlag for en rimelig
klar opdeling af de spgrgsmaél, der skal tages stilling til, nir
man vil beskrive Nationalbankens retlige uafhzngighed,
ikke at fremstille gzldende ret om styringen af den hierar-
kiske statsforvaltning i detaljer. Der ses derfor vak fra de
begraensninger i styringen, der métte fglge af szrregler i
love og anordninger, og af almindelige retsgrundsztninger
om ulovlige tjenestebefalinger, om sagkundskab, om tilba-
gekaldelse af forvaltningsakter o.s.v.

1.1. De styrende.

De, som kan tenkes at styre, er hidtil betegnet som: stats-
styrelsens centrum. Denne vage betegnelse mé& naturligvis
preciseres.

Nar man har den szdvanlige hierarkiske statsforvaltning
for gje, kan der blive tale om fglgende styrende: Lovgiv-
ningsmagten, inklusive finanslovgiveren, der ogsa omfatter
finansudvalget som selvstzndigt bevilgende myndighed,
folketinget og regeringen/vedkommende minister.

Denne sidste kategori af styrende krzver en narmere
forklaring.

Regeringen som kollegium under statsministerens forsa-
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de indtager en beskeden plads i danske forfatningstekster,
men en meget vaesentlig i forfatningspraksis.

Man kan sgge at nzrme teksterne til praksis pa forskellig
méde.

Man kan saledes udskille en razkke befgjelser, som
grundloven tillegger kongen — lovgivningsinitiativ, folke-
retlig handleevne, retten til at oplgse folketinget, fastleg-
gelsen af fordelingen af forretningerne mellem ministrene
m.v. — og sige, at netop disse funktioner tilkommer regerin-
gen. Det har den fornuftige mening at sla fast, at lovgiv-
ningsmagten ikke kan tiltage sig netop disse befgjelser.
Men herved skabes ingen klarhed vedrgrende forholdet
mellem den enkelte minister og regeringen som kollegium.

Udgangspunktet i dansk forfatning er, at retlige befgjel-
ser tilkommer den enkelte minister. Han kan ikke over-
stemmes i et ministermgde og dermed blive forpligtet til at
handle i overensstemmelse med regeringens flertal. Nar
realiteten er helt forskellig fra dette retlige udgangspunkt,
skyldes det i det vaesentlige andre end retlige grunde. Men
der findes dog ogsé to retsregler, der understgtter realite-
ten. Den vigtigste er den, at kongen, d.v.s. statsministeren
nar som helst kan afskedige en minister, grl. § 14, 1. pkt.
Den anden er den, at statsministeren i henhold til grl. § 14,
2.pkt., kan omlagge fordelingen af forretningerne mellem
ministrene og dermed ggre en anden, mere medggrlig mini-
ster kompetent.>

Under alle omstzndigheder er resultatet, at styringsbefg-
jelserne over for den sazdvanlige hierarkiske statsforvalt-
ning tilkommer vedkommende minister, men at regeringen

5. Om regeringsbefgjelser og forholdet mellem regeringen som kolle-
gium og den enkelte minister, se Ross: Dansk Statsforfatningsret, 3.
udg. v/Ole Espersen, 7. afd., iser kap. XXIV og XXV, Max Soren-
sen: Statsforfatningsret, 2. udg. v/Peter Germer, kap. 5, Poul Ander-
sen: Dansk Statsforfatningsret, 1954, s. 168-69 og 193ff, og Poul
Andersen: Dansk Forvaltningsret, 5. udg., 1965, 63ff.
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faktisk og statsministeren et langt stykke pé vej retligt kan
bestemme, hvordan vedkommende minister skal udgve si-
ne styringsbefgjelser.

1.2. Styringsmidler.

De maéder, der kan styres pd, kan naturligvis systematiseres
pa mange forskellige ledder.® En primitiv, men rimeligt
overskuelig systematisering ser sddan ud:

1) Styring af den organisatoriske og processuelle ramme
om forvaltningens virksomhed. Her er is@r tale om rekrut-
tering af personale, om fordeling af opgaverne eller arbej-
det mellem organer og ansatte, og om at bestemme over,
hvordan opgavernes udfgrelse skal legges tilrette.

2) Styring af de gkonomiske ressourcer, der er ngdvendi-
ge for opgavernes realisering.

3) Styring af resultatet af forvaltningens virksomhed. Det
klareste udtryk for denne form for styring er ordrer om,
hvad de beslutninger, forvaltningen treffer, skal ga ud pa.

4) Kontrol med forvaltningens udfgrelse af sine opgaver.
Denne kategori er broget. Med szrligt henblik p& beslut-
ninger indebarer kontrollen mere eller mindre omfattende
befgjelser for den styrende til at overtage beslutninger, til
at &ndre afggrelser truffet af de styrede efter klage eller pa
eget initiativ, til at kreve at de styredes afggrelser skal
godkendes, samt befgjelse for de styrede til at henskyde
afggrelser til de styrende.

Sgger man at kombinere styrende og styringsmidler,
kommer en meget forenklet fremstilling af de styrendes
retlige muligheder for at styre den sadvanlige hierarkiske
statsforvaltning til at se ud som skitseret i de tre fgigende
afsnit.

6. Se. f.eks. Poul Andersen Ic 64, Nils Herlitz: Nordisk offentlig Ratt,
1963, kap. VII. Torstein Eckhoff: Forvaltningsrett, 2.utg. 1983, 195ff.
Lennart Lundgqvist: Forvaltningen i det politiske system, 1976, kap. 2.
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1.3. Lovgivningsmagtens styring.

Lovgivningsmagtens retlige muligheder for at styre den
sedvanlige hierarkiske statsforvaltning er noget nzr ube-
grznsede. Forvaltningen kan ikke modsatte sig, at der ved
lov eller i henhold til lov tillegges den nye opgaver eller at
gamle fratages den, at ressourcer nzgtes eller gives, at
procesregler fastszttes eller &ndres, at der fastszttes regler
om indholdet af forvaltningens beslutninger, eller at disse
@ndres osv. Begrensninger i lovgivningsmagtens styring
findes kun i to szt grundlovsbestemmelser. Grundloven
tillegger kongen nogle fi befgjelser, som lovgivningsmag-
ten ikke kan fratage ham, jfr. ovenfor. Den for forvaltnin-
gen vigtigste angdr forretningernes fordeling mellem mini-
stre, grl. § 14. Denne befgjelse forbliver hos kongen (stats-
ministeren), uanset lovgivningsmagtens beslutninger. —
Grundlovens frihedsrettigheder indeholder grenser for sty-
ringen. Den beskyttelse af borgernes, herunder de offent-
ligt ansattes rettigheder, der ligger i f.eks. grl. § 71 om den
personlige frihed, ogi grl. § 73 om ejendomsrettens beskyt-
telse, sztter grenser for de ordrer, lovgivningsmagten kan
give om indholdet af forvaltningens beslutninger, for lov-
givningsmagtens adgang til at ndre allerede udstedte for-
valtningsakter, for finanslovgiverens radighed over res-
sourcerne, m.v.

1.4. Folketingets styring.

Folketinget er medindehaver af lovgivningsmagten, men
kun medindehaver. Hvis regeringen nzgter at stadfaste et
vedtaget lovforslag, som indeholder styring af statsforvalt-
ningen, eller at rette sig efter en folketingsbeslutning eller
en udtalelse fra et folketingsudvalg, som tilsigter af styre
statsforvaltningen, szttes spgrgsmalet om folketingets sty-
ringsbefgjelser overfor den sedvanlige hierarkiske statsfor-
valtning p spidsen. S& viser det sig, at folketingets retlige
styringsbefgjelser pd én gang er drakoniske og uprecise.
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Det henger sammen med, at folketinget kun kan styre via
regeringen/vedkommende minister, ikke direkte over for
statsforvaltningen.

Folketinget er herre over regeringsdannelsen, grl. § 15.
Hvis regeringen ikke vil realisere folketingets gnsker ved-
rgrende styring af forvaltningen, kan tinget vedtage et mis-
tillidsvotum til regeringen eller til vedkommende minister.
Men statsministeren kan reagere ved at udskrive nyvalg i
stedet for at rette sig efter folketingets gnsker.

Folketinget kan ogsé rejse rigsretssag mod den eller de
ministre, som ikke vil realisere folketingets gnsker vedrg-
rende styring af statsforvaltningen, grl. § 16. Men dels er
rigsretssager ikke praktiske — den seneste er fra dette ar-
hundredes begyndelse. Dels vil en minister i al fald ikke
kunne dgmmes efter ministeransvarlighedsloven, hvis fol-
ketingets pnske om at styre statsforvaltningen ikke kan
bygges pa andet retlig grundlag end netop folketingets gn-
ske. @nsket om at styre ma kunne begrundes med, at dette
fglger af lovregler eller almindelige retsgrundsztninger.
Ellers vil rigsretten frikende.

Salznge man holder sig pa det retlige plan, 2ndres situa-
tionen ikke, fordi folketinget i stedet for at g lige p4 med
sine gnsker vedrgrende styringen af statsforvaltningen prg-
ver at udnytte sine kontrolbefgjelser. Hvis folketinget séle-
des gnsker at styre via statsrevisionen og statsregnskabet,
grl. § 47, via parlamentariske kommissioner, grl. § 51, via
forespgrgselsdebatter, grl. § 53, via onsdagsspgrgsmal eller
de stdende udvalg, bliver resultatet det samme. Hvis rege-
ringen eller vedkommende minister ikke vil akceptere den
styring, som folketinget gnsker at udgve, ma tinget, hvis
det vil gennemtvinge styringen, gribe til det parlamentari-
ske eller retlige ministeransvar.
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1.5. Regeringens/vedkommende ministers styring.
Vedkommende minister mulighed for at styre den s@dvan-
lige hierarkiske statsforvaltning er meget omfattende. Mi-
nisteren skal naturligvis respektere de rammer, som lovgiv-
ningsmagten — herunder lovgivningsmagten som bevillings-
organ — har sat. Rammerne kan v&re mere eller mindre
snzrende, men de efterlader ofte et betydeligt spillerum for
ministerens styring. Og inden for de grenser, lovgivnings-
magten siledes har sat, kan ministeren styre de organisato-
riske og processuelle rammer for den hierarkiske statsfor-
valtnings virksomhed, anvendelsen af de gkonomiske res-
sourcer, som lovgivningsmagten har bevilget, og indholdet
af forvaltningens beslutninger, og ministeren har samtlige
kontrolbefgjelser.

Denne styring udgves ikke alene af ministeren person-
ligt, men ogsé af de ansatte, der med rette handler pa hans
vegne, sedvanligvis chefer og sagsbehandlere i vedkom-
mende departement.

2. Nationalbankens forfatning.

Nationalbankens retlige uafhengighed eller selvstzndighed
1 forhold til statsstyrelsens centrum fremstilles i det fglgen-
de p4 baggrund af disse ,ideale* styringsforhold i den
szdvanlige hierarkiske statsforvaltning.

Inden det kan ggres, mé& Nationalbankens s®rlige forfat-
ningsforhold imidlertid beskrives.

Nationalbanken har egen formue, adskilt fra statens.
Formuens grundlag var is@r en statsforskrivning pa 50 mio.
kr., nationalbanklovens § 2, stk. 1. Forskrivningen er for
l&zngst tilbagebetalt, og Nationalbanken har nu en egenka-
pital, der i status for 1983 er opgjort til ca. 23,6 mia. kr.”

Nationalbanklovens § 19 indeholder detaljerede bestem-
melser om overskuddets fordeling. For tiden har kun én af

7. Beretn. 1983, s. 101.
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bestemmelserne heri, § 19, stk. 5, aktuel interesse. Ban-
kens overskud tilfalder staten, medmindre reprasentant-
skabet med den kgl. bankkommissers godkendelse beslut-
ter at henlegge en del af belgbet til sikring af banken. I
1983 er der i henhold til denne bestermnmelse henlagt godt 6
mia. kr. til en sikringsfond og indbetalt ca. 3,7 mia. kr. i
statskassen.8

Bankens ledelse er bygget op som et selskabs. Der findes
et representantskab, en bestyrelse og en direktion.

Reprasentantskabet bestdr af 25 medlemmer. 8 valges
ved forholdstalsvalg af folketinget. Disse medlemmer skal
vere folketingsmedlemmer. Hvis nogen trader ud af folke-
tinget, velges en anden for den resterende periode. 2 af
representantskabets medlemmer udnzvnes af den kgl
bankkommiss@r. De skal have hhv. nationalgkonomisk og
juridisk uddannelse. 15 medlemmer skal representere er-
hvervene og disses ansatte, men der skal dog ogsa tages
hensyn til representation af de forskellige landsdele. Disse
15 medlemmer valges af representantskabet og ma ikke
vere medlemmer af folketinget.

Udnavnelse og valg sker for 5 ar, men 3 af den sidst-
navnte kreds af medlemmer afgér hvert &r.°

Om representantskabets mgder gelder den szrregel, at
den kgl. bankkommisser fgrer forsedet. Faktisk ledes mg-
derne af formanden for reprazsentantskabet, der valges af
dette. 10

Reprasentantskabets befgjelser falder i to grupper, nog-
le meget almene og nogle meget specificerede.

Alle spgrgsmél af serlig vigtighed skal i videst muligt
omfang forelzgges for representantskabet. Reprzsentant-
skabet skal pase, at loven og reglementet overholdes, ,,her-

8. Beretn. 1983, s. 99.

9. Nationalbanklovens § 4 og Nationalbankens reglement af 1.4.1942,
§ 1.

10. Lovens § 7, stk. 2, reglementets § 2, stk. 3, lovens § 4, nastsidste stk.
og reglementet § 1 if.
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under at der ikke udstedes sedler udover de derom fastsatte
regler.“ Og reprasentantskabet modtager kvartarlige rede-
garelser fra direktionen.!

De vigtigste af de specificerede befgjelser er disse:

Reprasentantskabet valger efter indstilling fra bestyrel-
sen to af direktionens medlemmer.'2 Det valger 5 af besty-
relsens medlemmer.!? Det udferdiger efter indstilling fra
bestyrelsen og med stadfzstelse af den kgl. bankkommis-
szr et reglement for Nationalbanken, hvori der gives ner-
mere regler for bankens virksomhed, bankens ledelse og de
ansattes lgnninger og pensioner, og det fastsatter antallet
af ledende ansatte.!* Det trzffer pa grundlag af direktionen
og bestyrelsens indstilling afggrelse om afskrivninger og
henszttelser samt om overskuddets anvendelse og sgger
den kgl. bankkommiss®rs godkendelse af regnskabet.5 Og
det treffer med den kgl. bankkommissars samtykke afgg-
relse om suspension af funderingsreglerne. 16

Bestyrelsen bestar af 2 fgdte medlemmer, nemlig de to af
ministeren udnzvnte medlemmer af reprasentantskabet,
og 5 medlemmer valgt af og blandt representantskabet.
Bestyrelsen valger selv sin formand og nastformand, men
valgene skal godkendes af den kgl. bankkommissar.!”

Om bestyrelsens arbejdsmide gelder nogle szrregler,
som man ikke ville vente at finde i et selskabs vedtzgter.
Den kgl. bankkommiss@r kan forlange bestyrelsesmgder
indkaldt. Han har adgang til at deltage i bestyrelsens mg-
der, men han ggr det faktisk ikke. Afggrelser af serligt
vidtrekkende karakter kan ikke treffes 1 bestyrelsesmgder,

11. Reglementet § 4, stk. 1-3.

12. Lovens § 6, stk. 1, og reglementets § 4, stk. 4, nr. 1).

13. Lovens § 5 og reglementets § 5, stk. 1.

14. Lovens § 4 in fine, og § 26. Reglementets § 4, stk. 4,2) og 4), § 14 0g §
38.

15. Reglementets § 4, stk. 4, 6).

16. Jfr. ovenfor s. 32 og lovens § 23, reglementets § 4, stk. 4, 7).

17. Lovens § 5 og reglementets § 5.
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hvor han ikke er til stede, medmindre han forud har fiet
underretning om, at sagen skulle behandles. Og bestyrel-
sen kan ikke trzffe afggrelse, nér ingen af de af ministeren
udnavnte medlemmer er til stede, medmindre bankkom-
miss@ren giver sit samtykke.®

Bestyrelsens befgjelser er — undtagen nogle fa, herunder:
anszttelse af ledende tjenestemaznd, indstilling om udnav-
nelse af de to af direktgrerne og indstilling vedrgrende
regnskabet — meget alment formuleret. De minder om en
selskabsbestyrelses. Hovedvagten er lagt pa almindelig fgl-
gen-med, herunder i regnskabet, og pé& drgftelser med di-
rektionen om sager af mere almindelig betydning og af
retningslinier.®

Direktionen bestar af 3 medlemmer. Formanden udnav-
nes af kongen, d.v.s. af regeringen. De gvrige 2 valges af
representantskabet efter indstilling fra bestyrelsen. Beslut-
ninger i direktionen treffes ved stemmeflerhed. I tilfelde af
stemmelighed ggr den kongevalgte direktgrs stemme udsla-
get.2°

Direktionens befgjelser er meget alment beskrevet i reg-
lementets kapitel om bankens ledelse. Hovedbefgjelsen er
»den daglige ledelse af banken*, herunder tilsyn og kon-
trol.2! Kapitlet om bankens forretninger indeholder lidt
ngjere beskrivelse af nogle vesentlige enkeltbefgjelser. Di-
rektionen fastsatter diskontoen. Hvis direktionen gnsker
at ®ndre diskontoen, skal den dog give meddelse til den
kgl. bankkommissa®r og finansministeren, som er berettige-
de til personlig eller ved en delegeret at deltage i forhand-
lingerne, dog uden at have stemme ved afggrelsen. Nar
beslutning er truffet, skal formanden for representantska-
bet og bestyrelsen straks have meddelelse.?? Direktionen

18. Lovens § 7, stk. 2 og 3, og reglementets § 6.
19. Reglementets § 7, jfr. § 8, stk. 1.

20. Lovens § 6 og reglementets §§ 8-10.

21. Reglementets § 12.

22. Reglementets § 25.
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fastsetter renten af indlan?? og af udlén og sikkerhedskrav
for 1an%%. Og direktionen giver regler for kgb og salg af
verdipapirer.?’

I praksis er direktionen langt det vigtigste ledelsesor-
gan.26

II1. Den styring, som statsstyrelsens centrum
kan udpve overfor Nationalbanken.

1. Regeringens/ministrenes styring.
Regeringens/ministrenes styring er den vigtigste og mest
problematiske. Den tages derfor fgrst.

Fremstillingen er bygget sdledes op: Indledningsvis rede-
gares for to praliminzre problemer. Dernest fplges den
firdeling af Nationalbankens virksomhed, der er lagt til
grund i kapitlerne 3-6. S& nazvnes nogle relationer, som
firdelingen ikke fanger. Og som konklusion sgges givet et
almindeligt billede af retsforholdet mellem Nationalbanken
og regeringen/ministrene.

1.1. Hvem udgver regeringens/ministrenes styring?
I fremstillingen af styringen af den s®dvanlige hierarkiske
statsforvaltning blev det fremhavet, at styringsbefgjelserne
tilkommer vedkommende minister, men at regeringen fak-
tisk og statsministeren et godt stykke p& vej retligt kan
bestemme, hvordan vedkommende minister skal udgve si-
ne styringsbefgjelser.

Nar det drejer sig om styringen af Nationalbanken, er
forholdene mere komplicerede.

23. Reglementets § 23.

24. Reglementets §§ 25-27.

25. Reglementets § 31.

26. Poul Winding: Det danske kapitalmarked 1958.576. Det var forudsat
allerede ved nationalbanklovens tilblivelse, DPH 2.221.
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I debatter i folketinget,?” i Nationalbankens beretninger
og i litteraturen?® tales der oftest om Nationalbankens for-
hold til regeringen, uden nzrmere angivelse af hvilke mini-
stre, der tznkes pa. Undertiden navnes dog mere pracist
den kgl. bankkommisszr eller bestemte ministre, iser fi-
nansministeren, handelsministeren (nu industriministeren)
og gkonomiministeren.

Denne skiftende sprogbrug svarer til en ganske kompli-
ceret virkelighed.

Forskellige ministre har i henhold til lovgivningen befg-
jelser over for Nationalbanken.

Den kgl. bankkommisser har sdledes efter nationalbank-
loven og Nationalbankens reglement en razkke nzrmere
beskrevne befgjelser. De potentielt vigtigste er: Han fgrer
forsedet i representantskabets mgder. Han kan forlange
representantskabet og bestyrelsen indkaldt. Han kan uden
stemmeret deltage i bestyrelsens mgder. Afggrelser af szr-
lig vidtrekkende karakter kan ikke traffes i bestyrelsesmg-
der, hvor han ikke er til stede, medmindre han forud har
faet underretning om, at sagen skulle behandles. Repre-
sentantskabets beslutning om overskuddets anvendelse skal
godkendes af bankkommiss@ren.2® Hertil kommer en mere
almen tilsynsbefgjelse. Den kgl. bankkommisszr fgrer ef-
ter nationalbanklovens § 7, stk. 1, tilsyn med, at banken
opfylder sine forpligtelser ifglge nationalbankloven og de i
henhold til loven udfardigede bestemmelser.

27. S. f.eks. RT 1931/32 F 90 og 92-93, 1933/34 F 4428 og RT 1935/36, L
890, 1951/52 F375, FT 1959/60, 4969, 1969/70, 3544 og 1980/81, 7998.

28. Jorgen Pedersen: Dansk pengepolitik, 2. udg. 1964, 118-20, N. Bjorn
Hansen 1 @ og P, 1973, 217ff, og DPH 2.103, 163ff, 171, 284, 285 og
287-88.

29. Lovens § 7 og § 19 samt reglementets §§ 2 og 6. I henhold til
reglementets § 4 i.f. skal han ogsd godkende Nationalbankens tilskud
til almennyttige foranstaltninger, og i henhold til § 6, stk. 1 i.f. skal
han samtykke i, at bestyrelsen treffer afggrelse, uden at i det mindste
det ene af de to ministervalgte bestyrelsesmedlemmer er tilstede.
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Ogsé efter valutaloven har den kgl. bankkommissar be-
fgjelser. Han kan fritage Nationalbanken for guldindigse-
ligheden, og Nationalbanken skal, ,,sdlenge banken ikke
indlgser sine sedler med guld, handle i overensstemmelse
med den kgl. bankkommisszr med hensyn til bankens han-
del med valuta og dermed i forbindelse stdende forhold*,
valutalovens §§ 1-2.

Efter nationalbanklovens § 7 er handelsministeren kon-
gelig bankkommisser. Hvervet er altsd et ministerhverv.
Falgelig anses grl. § 14 for at gzlde for denne ministerfor-
retning som for alle andre. Kongen, d.v.s. statsministeren,
kan derfor bestemme, hvilken af ministrene der skal vare
bankkommiss@r. Hvervet som kgl. bankkommisser kan
altsd pahvile én af de ministre, som i henhold til lovgivnin-
gen i gvrigt har forretninger, som angir Nationalbanken,
eller hvervet kan vere det eneste hverv, som vedkommen-
de minister har overfor Nationalbanken. I tidens lgb har
bide handelsministeren og finansministeren varet kgl.
bankkommisser.3? Siden 1961 er gkonomiministeren kgl.
bankkommisser.3?

Lovgivningen palzgger derudover bestemt angivne mini-
stre befgjelser over for Nationalbanken.

Efter nationalbankloven udnzvner handelsministeren
siledes de to medlemmer af reprzsentantskab og bestyrel-
se, der skal have hhv. nationalgkonomisk og juridisk ud-
dannelse, og handelsministeren skal godkende valget af
bestyrelsens formand og n@stformand, og suspensionen af
funderingsreglerne.3? Disse befgjelser betragtes som en del
af hvervet som kgl. bankkommissar og er derfor for tiden
henlagt til gkonomiministeren.

Efter valutalovens tredje kapitel om betalingsforhold
m.v. over for udlandet er det handelsministeren, der har

30. FT 1959/60, 4969.
31. Bek. 284 9. september 1961.
32. Lovens §§ 4-5 og 13, og reglementets §§ 1 og 5.
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bemyndigelsen til at udstede de regler om valuta, som
Nationalbanken bestyrer, ovenfor kap. 5.2. Denne befgjel-
se har handelsministeren — der nu har fiet navneforandring
til industriministeren — stadig; men befgjelsen skal udgves
efter samradd med finansministeren, skatteministeren, uden-
rigsministeren, landbrugsministeren, fiskeriministeren og
den kgl. bankkommisszar.

Efter kreditformidlingsloven er det gkonomiministeren,
der kan udgve denne lovs bemyndigelse til at regulere
pengeinstitutternes forhold. Og denne befgjelse ligger sta-
dig hos gkonomiministeren.

Det er finansministeren, som lovgivningsmagten giver
bemyndigelse til at optage statsldn, og det er, medmindre
andet matte fremgd af sazrlige love eller af finansloven,
finansministeren, der rider over statens konti i National-
banken.

Denne opremsning af ministerbefgjelser af betydning for
styringen af Nationalbanken er nzppe udtgmmende. Bade
udenrigsministeren og finansministeren har saledes befgjel-
ser, som kan have betydning for bankens internationale
virksomhed.

Om alle de befgjelser, som lovgivningen tillzgger be-
stemt angivne ministre, gzlder det samme som om hvervet
som kgl. bankkommisszr. Befgjelserne kan ved kongelig
resolution i henhold til grl. § 14 flyttes fra en minister til en
anden.

At de opremsede befgjelser tilkommer en bestemt mini-
ster, er ikke betydningslgst. Befgjelserne kan udnyttes af
den enkelte minister, og bliver det formentlig ogsa i prak-
sis. Alligevel er det med god grund, at der oftest tales om
Nationalbankens forhold til regeringen, snarere end om
forholdet til de bestemte ministre, som bestemte befgjelser
tilkommer.

Nationalbanken har nemlig en endnu bredere kontakt-
flade til regeringen end den, der fremgar af opremsningen
af bestemte ministres befgjelser.
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Kontakten manifesterer sig fgrst og fremmest ved ret
hyppige mgder mellem Nationalbankens direktion og en
kreds af ministre. Kredsen er ikke helt fast. I begyndelsen
af 1970’erne drejede det sig sedvanligvis om statsministe-
ren, pkonomiministeren, finansministeren, handelsministe-
ren og boligministeren, dog at ikke alle ministre var med til
alle mgder.

Nationalbankens direktion har desuden uformelle mgder
med embedsmand fra de departementer, der har med den
gkonomiske politik at ggre.33

Nar man tager disse mgder og Nationalbankens alminde-
lige status i betragtning, er det vistnok tilladeligt at g ud
fra, at bade statsministeren, de enkelte ministre, der har
befgjelse over for Nationalbanken, og Nationalbanken selv
kan sikre, at beslutninger vedrgrende styringen af Natio-
nalbanken bliver drgftet p4 ministermgder eller minister-
udvalgsmgder, eller at statsministeren i det mindste bliver
inddraget i beslutningen. Der er siledes grund til at vente,
at langt de fleste af de blot nogenlunde vasentlige beslut-
ninger, der traeffes pd ministerplan vedrgrende styringen af
Nationalbanken, virkelig er regeringsbeslutninger og ikke
individuelle ministres.

1.2. Konkurrerende kompetence.

Nér man vil beskrive et forvaltningsorgans retlige selvstn-
dighed i forhold til regeringen/vedkommende minister —
eller udtrykt spejlvendt: de retlige begrensninger i regerin-
gens/vedkommende ministers muligheder for at styre for-
valtningsorganet — far man ikke altid det hele med, hvis
man udelukkende ser pa regeringens/vedkommende mini-
sters mulighed for at styre de befgjelser, som det undersgg-
te forvaltningsorgan har faet sig tillagt. Det kan meget vel

33. Bet. 743/75, 25, og Jorgen Gronnegaard Christensen: Centraladmini-
strationen. 1980.152-53.
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tenkes, at en minister pd et andet retligt grundlag end det,
som forvaltningsorganet fungerer p, har befgjelser, som
kan udnyttes inden for det sagomrade, hvor det undersggte
forvaltningsorgan er virksom. Sa foreligger der noget, man
kan kalde: konkurrerende kompetence. Hvor det er tilfel-
det, kan ministeren uden at bruge styringsmidler over for
forvaltningsorganet opna lignende resultater. Et karakteri-
stisk eksempel angik autoritativ prisfastszttelse under kri-
gen og i den fgrste efterkrigstid. Priskontrolradet, der i vidt
omfang var selvstendigt i forhold til handelsministeren,
havde efter prisaftaleloven og prislovene blandt andet be-
fajelse til at fastsette priser. Men handelsministeren havde
efter prislovene en sidelgbende, konkurrerende kompeten-
ce til at fastsette maksimalpriser.®* S& langt denne kompe-
tence rakte, spillede ministerens manglende styringsbefg-
jelse over for priskontrolradet ingen stgrre rolle.

For Nationalbankens vedkommende foreligger en sam-
menlignelig, men mere kompliceret situation.

Den gkonomiske politik omfatter et meget vidt spektrum
af virkemidler. Uanset hvordan man forsgger at afgranse
virkemidlerne og at holde dem ude fra hinanden, er to
forhold dbenbare. Nationalbanken rader kun over nogle af
virkemidlerne. Og midlerne hznger sammen i et komplice-
ret hele.35 Konsekvensen er, at selv nar Nationalbanken
kan virke med en hgj grad af selvstzndighed pé ét omréde
inden for den gkonomiske politik, vil regeringen ofte have
bemyndigelse til at handle p4 et andet omréde og kan ved
udnyttelsen af sin bemyndigelse hindre Nationalbankens
selvstendige virksomhed i at fa effekt eller dog meget
sterkt h2mme denne. Regeringen kan f.eks. via sine befg-
jelser vedr. valutaen eller via rddigheden over statens konti
i Nationalbanken modarbejde den styring af kreditformid-

34. Bent Christensen: N2vn og Rid, 1958, 194.
35. Jfr. bet. 154/156 Samarbejdsproblemer i Danmarks gkonomiske poli-
tik, 16ff og Carsten Smith: Bankrett og Statsstyre. 1980.177ff.
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lingen, som Nationalbanken kan gennemfgre med en ret
hgj grad af selvstendighed. Og via brugen af finansministe-
rens befgjelser til at optage indenlandske statslan kan rege-
ringen modarbejde Nationalbankens forsgg p& at pévirke
pengeinstitutternes likviditet og evt. den lange rente via
open market operations pa obligationsmarkedet.36

S&danne muligheder for at udhule Nationalbankens selv-
stendighed synes man bide i Nationalbanken og i de politi-
ske kredse, som vardsztter Nationalbankens selvstendig-
hed, meget vel klar over. Et illustrerende eksempel foreld i
slutningen af 1950’erne. Efter forslaget til det, der blev til
lov 356, 27. december 1958, om boligbyggeri, skulle finans-
ministeren efter samridd med boligministeren kunne foreta-
ge opkgb og gensalg af obligationer inden for et nettobe-
lgb, hvis stgrrelse fastsattes pa finansloven. Bestemmelsen
vakte uro i Nationalbanken, og banken udtalte sig imod
forslaget over for folketingsudvalget. Resultatet blev, at
bestemmelsen blev &ndret under udvalgsbehandlingen. Ef-
ter den endelige lovtekst skulle finansministerens bemyndi-
gelse udnyttes efter samrdd ogsd med Nationalbanken, og
bemyndigelsen blev gjort tidsbegranset.3?

1.3. Styring af Nationalbankens

virksomhed som seddelbank.
Nationalbankens seddelprivilegium er grundlaget for ban-
kens gkonomiske magt, for dens radighed over gkonomi-
ske goder. Selve seddeludstedelsen og seddelomlgbet er
derimod ikke lengere det centrale. Afggrende er den pen-
gemangde i mange forskellige former, som Nationalban-

36. Ifr. Niels Bjgrn Hansen i @konomi og Politik 1973.221. — Hvor
regeringen i den konkrete situation kan fi lovgivningsmagten til at
tillezgge sig nye befgjelser, kompliceres forholdene naturligvis yderli-
gere. DPH 2, 5.264ff og 294ff kan illustrere forholdene.

37. FT 1958/59 A 411, DPH 2. 294-95, og Niels Bjorn Hansen Ic 221. For
gvrigt blev bemyndigelsen slet ikke udnyttet.
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ken kan stille til rddighed.38

P4 denne baggrund kunne det se rimeligt ud at undersg-
ge styringen af Nationalbankens seddeludstedelse, som na-
tionalbankloven har for gje, og af Nationalbankens forsy-
ning med penge i andre former, hver for sig. Det er imidler-
tid ikke umagen verd. Mulighederne for at styre National-
bankens seddeludstedelse er i praksis smi. Mulighederne
for at styre den videre pengemzngde, som nu har betyd-
ning, kan naturligvis ikke vare stgrre.

Den fglgende korte fremstilling angir derfor ligesom
nationalbankloven kun styring af Nationalbankens seddel-
udstedelse.

Regeringen kan kun styre Nationalbankens beslutninger
vedrgrende seddeludstedelsen via de befgjelser, som den
kgl. bankkommissa®r og industriministeren har efter natio-
nalbankloven og valutaloven. Disse befgjelser er enten
retligt set meget svage eller urimeligt drakoniske. Den kgl.
bankkommiss®r kan i bestyrelsen og i representantskabet,
hvor han kan veare til stede, argumentere imod bankens
beslutninger vedrgrende seddeludstedelsen.?® Og bank-
kommiss@ren kan nagte at fritage for guldindlgselighe-
den?® og kan nzgte sit samtykke til suspensionen af funde-
ringsreglerne.*!

Kun een af den kgl. bankkommiss@rs befgjelser kunne
teznkes at vaere et brugbart styringsmiddel. Efter national-
banklovens § 7, stk. 1, skal den kgl. bankkommisser fgre
tilsyn med, at banken opfylder sine forpligtelser ifglge lo-
ven. Og loven foreskriveri § 9, stk. 1, at seddelbelgbet skal
vere si stort ,,som omsatningen til enhver tid findes at
udkrave*, ogi§ 1 hedder det, at banken skal opretholde et

38. Jfr. ovenfor s. 30

39. Ovenfor s. 137 og 138-139. Han kan muligvis ogsa ggre det via de to
ministerudnzvnte medlemmer af representantskabet, jfr. reglemen-
tet § 4, stk. 2, og nedenfor 157-159.

40. Valutalovens § 1.

41. Nationalbanklovens § 13.
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sikkert pengevasen og lette og regulere pengeomsztning
og kreditgivning. Spgrgsmalet er, om den kgl. bankkom-
misszr med hjemmel i sin tilsynsbefgjelse kan gribe ind
over for afggrelser om seddeludstedelsen, som efter hans
mening strider mod de citerede bestemmelser i § 9, stk. 1,
og§ 1.

Svaret mé vare nej. Ordet tilsyn bruges i nutidig juridisk
sprogbrug ikke i nogen fast betydning. Og i al fald er der
mange eksempler pd, at forvaltningsorganer, som loven
palegger at fgre tilsyn med andre forvaltningsorganer, der
ikke pa andet retsgrundlag star i et underordnelsesforhold
til de fgrstnazvnte, ikke ved at f4 sig tillagt tilsynsbefgjelser
tillzgges mere omfattende styringsbefgjelser, serlig befg-
jelsen til at give ordrer.4?

Resultatet er, at regeringen iser via den kgl. bankkom-
miss@r sikres mulighed for at gve faktisk indflydelse pa
Nationalbankens beslutninger om seddeludstedelsen. Des-
uden far regeringen — igen via den kgl. bankkommissar —
sikkerhed for sddan information, at den — hvis den politiske
situation tillader det — kan inddrage lovgivningsmagten og
dennes styringsbefgjelser.

1.4. Styring af Nationalbankens

regulering af kreditformidlingen.
Nationalbankens beslutning om diskontoens stgrrelse ind-
tager en szrstilling, i al fald i1 den forstand, at retsstillingen
pé dette punkt er serlig klar. Under rigsdagsforhandlinger-
ne vedr. den nuvaerende valutalovs § 2, stk. 2 — hvorefter
Nationalbanken, silenge banken ikke indlgser sine sedler

42. Som tilfzldigt valgte eksempler se: den kommunale styrelseslov kap.
VI, skolestyrelsesloven kap. 3, levnedsmiddelslovens § 43-44, jfr.
kap. 10, universiteternes styrelseslov kap. 7, og den sociale styrelses-
lov § 22. — Problemet strejfedes i gvrigt i et spprgsmal stillet af Henry
Christensen og besvaret af Viggo Kampmann i FT 1959/60. 4969, men
noget sikkert kan ikke sluttes af ordvekslingen.
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med guld, er forpligtet til at ,,handle i overensstemmelse
med den kgl. bankkommisszr med hensyn til bankens han-
del med valuta og de dermed i forbindelse stdende forhold*
— blev det slaet fast, at diskontofastsettelsen ikke omfatte-
des af ,,de dermed i forbindelse stdende forhold“. Diskon-
tofastszttelsen er Nationalbankens egen beslutning.43 Ban-
ken skal drgfte sagen med regeringen. Det er direkte fast-
sat i reglementets § 25, stk. 2. Bankkommiss@ren og finans-
ministeren er berettiget til personligt eller ved en delegeret
at deitage i forhandlinger om forandringer i diskontoen.
Men banken er ikke retligt forpligtet til at fglge regeringens
opfattelse. Reglementets § 25, stk. 2, siger lige ud, at bank-
kommisszren og finansministeren ikke har ,stemme ved
afggrelsen.*

I praksis opnas der nzsten altid enighed mellem regerin-
gen og Nationalbanken. Men fra fgr natinalbankloven fin-
des adskillige eksempler pa, at banken har fastsat diskon-
toen mod regeringens gnske. Og selv efter 1936 har banken
i enkelte tilfelde truffet beslutning om diskontozndring p4
tidspunkter, hvor en regering ikke er meget arbejdsdygtig,
nemlig efter udskrivelse af nyvalg.44

Nar det kommer til stykket, indtager beslutninger om
diskontoen imidlertid ingen sarstilling. De er blot faldet
szrligt i gjnene, og retsstillingen er derfor blevet klargjort.
I realiteten har Nationalbanken samme retlige selvstendig-
hed vedr. alle beslutninger, der hviler p& Nationalbankens
radighed over sine pkonomiske ressourcer, altsd siddanne
beslutninger som: fastszttelsen af stgrrelsen af og vilkar for
udlan til pengeinstitutter og disses indlan i Nationalbanken,
bankens intervention pa interbankmarkedet og dens open
market operations vedr. obligationer.43

43. Se RT 1936/37 F 1370, 1427, 1587 jfr. DPH 2.166 og 209, og Niels
Bjgrn Hansen Ic 223.

44, DPH 2.28,162 og 284, og Beretn. 1967.42.

45. Undtagen f.s.v. angir emission af statslan, ovenfor s. 91 og 107.
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De retlige tvivisspgrgsmal begynder fgrst at melde sig,
nar Nationalbankens regulering af kreditformidlingen byg-
ges pa et andet retsgrundlag end rddigheden over gkonomi-
ske goder.

Forholdene kommer vist klarest frem, hvis man begyn-
der med den situation, at gkonomiministeren beslutter sig
til at udnytte sin bemyndigelse efter kreditformidlingsloven
til at fastsette bestemmelser om begrensning og dirigering
af pengeinstitutternes udlan og indfgrelse af kassebindings-
regler.

Noget star ganske fast. Ministeren kan udnytte sin be-
myndigelse, selv om Nationalbanken frardder dette. Be-
stemmelsen i1 kreditformidlingslovens § 1 om, at der skal
forhandles med Nationalbanken, er en sedvanlig hgrings-
bestemmelse.

Ministeren kan valge at henlegge administration af de
bestemmelser, der udstedes i henhold til loven, til et andet
forvaltningsorgan end Nationalbanken, f.eks. til et ministe-
rielt kontor eller et direktorat. I s& fald bliver det eneste
retlige problem i forhold til Nationalbanken det, der h&n-
ger sammen med konkurrerende kompetence. National-
banken kan jo stadig selvstendigt anvende radigheden over
sine pkonomiske goder til at regulere pengeinstitutternes
forhold med. ¢

De retligt tvivlsomme spgrgsmal opstar, hvis gkonomi-
ministeren gnsker, at Nationalbanken skal patage sig for-
valtningen af de bestemmelser, der udstedes i henhold til
kreditformidlingslovens bemyndigelse.

Man kan fgrst spgrge, om de restriktive retsgrundsztnin-
ger om delegation, som man plejer at opstille i den almin-
delige forvaltningsret®?, hindrer Nationalbanken i overho-

46. De faktiske fglger vil formentligt hurtigt tvinge til en @ndring af de
retlige forhold.

47. Carl Aage Norgaard: Sagsbehandling. 2.udg. ved Jens Garde, 1981,
kap. 1, E.
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vedet at patage sig denne opgave? Svaret ma vist vare nej.
De almindelige — uklare og usikre — regler om delegation
kan formentlig slet ikke anvendes over for en sddan indret-
ning som Nationalbanken. Og under alle omstendigheder
kan der hentes argumenter fra valutaomradet. Valutareg-
lerne har altid veret administreret af Nationalbanken, uden
at der i den nuvzrende valutalov og i dennes nzrmeste
forgengere har veret udtrykkelig delegationshjemmel.*8

Man kan dernast spgrge, om ministeren kan forlange, at
Nationalbanken patager sig forvaltningen af de bestemmel-
ser, ministeren har udstedt efter kreditreguleringsloven.
Svaret har jo nok ikke den store praktiske interesse. Men
med baggrund i forholdene pé& valutaomrédet og med bag-
grund i folketingsforhandlingerne om kreditformidlingslo-
ven og dens eventuelle ophavelse vil jeg vare tilbgjelig til
at mene, at svaret er: ja. Folketinget har 4benbart lagt stor
vegt pé at styrke Nationalbankens reguleringsmuligheder.
Under disse omstendigheder kan Nationalbanken ikke sige
nej til at patage sig reguleringsopgaven.*?

Gar man herefter ud fra, at ministeren har udnyttet
bemyndigelsen i kreditformidlingsloven og at forvaltningen
af bestemmelserne er henlagt til Nationalbanken, bliver
spprgsmalet: Kan ministeren styre Nationalbankens for-
valtning af bestemmelser udstedt i henhold til kreditfor-
midlingsloven? Svaret ma vist vere: ja. Retsstillingen mé
vere den samme som efter valutaloven. Afggrelser truffet
af Nationalbanken kan fglgelig paklages til gkonomimini-
steren, og denne mi — som udgangspunkt — kunne give i al
fald generelle ordrer bade om sagsbehandling og om sager-
nes udfald, formentlig ogsd konkrete, se i gvrigt naste
afsnit.

48. Det var der derimod i lov 300, 4. december 1932, § 3 in fine, men
denne delegation omfattede ogsd den mangdemassige importregule-
ring, der senere overfartes til vareforsyningsdirektoratet.

49. FT 1973/74, F 343, A 245, FT 1974/75 1. samling, A 1477 og 1974/75,
2. samling, F 3260-61.
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Pa denne baggrund kan man vende sig til det resterende
spgrgsmal. Kan regeringen styre den regulering af pengein-
stitutternes kreditgivning, som Nationalbanken udgver pd
grundlag af almene aftaler? Kan regeringen f.eks. give di-
rektiver om, hvad der skal std i aftalerne eller hvordan de
skal anvendes i konkrete tilfelde? Svaret kan vare tvivl-
somt nok.3® Men jeg vil vere tilbgjelig til at argumentere
siledes: Nar ministeren ikke udnytter sin bemyndigelse
efter kreditformidlingsloven, m& det have sammenhang
med, at regeringen alt i alt mener, at Nationalbankens egen
regulering er mere hensigtsmassig eller dog tilstrekkelig.
Nationalbankens regulering pa grundlag af almene aftaler
er imidlertid i den grad indvavet i den regulering, som
Nationalbanken udgver pad grundlag af sin gkonomiske
magt. Regeringen ma derfor acceptere, at Nationalbanken
handiler ligesa retligt selvstendigt pa grundlag af de almene
aftaler som pa grundlag af sin rddighed over de gkonomi-
ske goder. Finder regeringen, at Nationalbankens aftalesy-
stem ikke lengere er tilstrekkeligt, ma den selv overtage
reguleringen. Den retlige mellemlgsning, at regeringen sty-
rer Nationalbankens aftaleregulering, er ikke akceptabel.

1.5. Styring af Nationalbankens virksomhed
vedr. valutaforholdene.

Lige netop for denne virksomheds vedkommende er en ren
retlig indfaldsvinkel szrlig virkelighedsfjern og absurd. Der
er sammenhang mellem det retlige grundlag for National-
bankens virksomhed og regeringens muligheder for at sty-
re. Det viser fremstillingen i afsnit 1.4. Nationalbankens
virksomhed vedr. valutaforholdene hviler pé et sarlig bro-

50. Under fgrste-behandtingen af forslaget til kreditformidlingsloven lag-
de den socialdemokratiske ordfgrer (Erling Olsen) vagt pa, at loven
fastslog, at det politiske ansvar for denne del af pengepolitikken
herefter 12 hos regeringen. FT 1973/74, 1. samling, 345-46.
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get retsgrundlag,5? og styringsmulighederne er tilsvarende
forskellige. Hvis regeringen virkelig besluttede sig til at
bruge sine retlige styringsmidler, og kun dem; og National-
banken viste sig uvillig til at rette sig efter anden styring
end lige netop den, banken var klart forpligtet til at rette
sig efter, ville resultatet nok blive sd kaotisk, at lovgiv-
ningsmagten ville blive inddraget.

Det hindrer imidlertid ikke, at man prgver at skildre
retsreglerne som de formentlig er.

For sé vidt angér fastszttelsen af valutakurser og valuta-
bekendtggrelsens administration, er de retlige forhold for-
holdsvis klare. Nationalbanken er som udgangspunkt stillet
som ethvert andet forvaltningsorgan underordnet ministe-
ren og hans departement. Det er regeringen og tkke Natio-
nalbanken, der fastsetter valutakurserne, og regeringen
kan give n@rmere regler om kursfastszttelsens administra-
tion. Industriministeren kan med hjemmel i valutaloven
fastsztte regler om valutasagers behandling, bidde proces-
regler og regler om hvilke sager, der skal realitetsbehandles
af hhv. departementet, Nationalbanken og valutahandler-
ne. Industriministeren kan ogsa — som det faktisk er sket i
den lange rekke af valutabekendtggrelser — fastsztte regler
om resultatet af enkeltsagers behandling, og han kan rime-
ligvis overtage en enkeltafggrelse eller give konkrete or-
drer om en enkeltafggrelses udfald. Og i al fald star det
fast, at ministeriet er klageinstans for Nationalbankens af-
gorelser efter valutabekendtggrelsen.52 Derimod kan der
rejses tvivl om ministerens styring af organisationen og
ressourcerne. Ministeren kan nzppe bestemme, hvordan
de underafdelinger af Nationalbanken, der behandler valu-
tasager, skal organiseres, hvem der skal ans®ttes heri, og
hvordan disse skal aflannes. Reglerne i reglementets § 14,
der forudsztter szrregler om lgnninger for Nationalban-

51. Ovenfor kap. 5.
52. Se U 1963.1011H.
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kens ansatte, og som tillegger representantskabet kompe-
tence til at fastsette antallet af hgjere tjenestemand, hin-
drer formentlig ministeren i at udgve organisationsmagt,
salenge regulativet er geldende.

For si vidt angar Nationalbankens rddighed over valuta-
reserven og bankens intervention i valutamarkedet, er de
retlige forhold forviklede. Regeringen mé vist vere afska-
ret fra at styre Nationalbankens radighed over guldbehold-
ningen og andre ,,egne“ gkonomiske ressourcer. Det er
nzrliggende her at bruge samme regler som vedr. National-
bankens regulering af kreditformidlingen ved brug af sin
gkonomiske magt.53 Nationalbankens uafh@ngighed ved
rddigheden over internationale treekningsrettigheder ma af-
hange af indholdet af de folkeretlige aftaler. Gar de ud p4,
at trekningsrettighederne tilkommer Nationalbanken, mé
rettighederne vistnok hgre til Nationalbankens ,,egne* res-
sourcer. Regeringen kan til gengzld styre brugen af de lan,
som den har fiet bemyndigelse til at optage, og den del af
valutareserven, som kan reguleres ved hjzlp af valutabe-
kendtggrelsen.

1.6. Styring af Nationalbankens
virksomhed som statens bank.

Forholdet mellem regeringen og Nationalbanken som sta-
tens bank er i kap. 6 behandlet under synsvinklen: Kan
Nationalbanken ud fra pengepolitiske betragtninger hindre
regeringen i at rdde over statens tilgodehavende i Natio-
nalbanken, i at overtrekke statens konti i Nationalbanken,
og i at udnytte bemyndigelser til at optage statslan.

Den radighedsret for regeringen, som fglger af fremstil-
lingen i kap. 6, kan man naturligvis godt udtrykke som
»styring®. Realiteten bliver den samme. Men styringssyns-
vinklen far selvstendig betydning, nar man ser pa de orga-

53. Jfr. ovenfor afsnit 1.4.
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nisatoriske forhold. Regeringen kan heller ikke pd dette
felt bestemme, hvordan de underafdelinger i Nationalban-
ken, der behandler statens konti og dens I4n, skal organise-
res og aflgnnes.5*

1.7. Regeringens styring i gvrigt.

En fremstilling af regeringens muligheder for at styre Na-
tionalbanken opdelt efter den inddeling af Nationalban-
kens virksomhed, der er anvendt i 1. del, er velbegrundet,
men far ikke alt med.

1.7.1. Nationalbankens henstillinger
og andre udtalelser.

Nationalbanken giver ofte sin mening om den gkonomiske
politik til kende. Det sker internt som radgivning for rege-
ringen, formentligt iser under mgderne mellem direktio-
nen og ministrene.55 Det sker som henstillinger til pengein-
stitutterne, direkte eller via disses organisationer. Meget
ofte foregdr meningstilkendegivelsen i fuld offentlighed, i
Nationalbankens beretninger, i pressemeddelelser, i breve
til folketingsudvalg og i direktionens, is®r direktionsfor-
mandens taler og interviews. Disse offentlige udtalelser om
den pkonomiske politik har i artier veret et af de mest
betydningsfulde bidrag til den almindelige gkonomisk-poli-
tiske debat.

Regeringen kan naturligvis ikke styre indholdet af de
rdd, som den internt far fra Nationalbanken. Men kan den
ikke styre Nationalbankens offentlige udtalelser? Skal re-
geringen finde sig i, at Nationalbanken offentligt tilkende-
giver meninger om den gkonomiske politik, som regerin-
gen finder i strid med sin politik, der jo oftest vil have

54. Se ovenfor s. 153-154.
55. Se ovenfors. 144.
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folketingets flertal bag sig, ja, endog meninger, der efter
regeringens opfattelse kan vare egnet til direkte at modar-
bejde dens politik?

Det retlige svar pa dette spgrgsmal er utvivlsomt. Rege-
ringen kan ikke styre Nationalbankens offentlige menings-
tilkendegivelser. Under folketingets behandling af kredit-
formidlingsloven spurgte folketingsudvalget gkonomimini-
steren, om regeringen ville overveje at give Nationalban-
ken ret til offentligt at udtale sig. Ministerens svar lgd:
»Nationalbanken har i kraft af sin selvstendige stilling altid
haft lejlighed til at give udtryk for sit syn pd den gkonomi-
ske udvikling og de kreditpolitiske forhold.*56

Den faktiske situation svarer til den retlige. Nationalban-
ken har i vidt omfang deltaget i den offentlige politisk-
pkonomiske debat og ikke altid til regeringens udelte for-
ngjelse. Banken synes endog fra tid til anden ved sine
offentlige udtalelser at have sggt at l&gge pres pa regerin-
gen.5?

1.7.2. Regeringens mulighed for at styre
via sine udneevnelsesbefpjelser.

Direktionens formand udnavnes af kongen, altsd af rege-
ringen, nationalbanklovens § 6. Regeringen kan ved udnyt-
telsen af sin udnavnelsesbefpjeise prgve at sikre sig en
direktgr, der har sympati for regeringens politik. Men sty-
ringseffekten er beskeden. Direktgren udnzvnes pa livstid.
Desuden er det velkendt, at synspunkter p4 den gkonomi-

56. FT 1973/74, 1. saml. B, 42. Jfr. 45-46, hvor ministeren understreger,
at lovforslaget ,,naturligvis” ikke tager sigte pa at begranse National-
bankens muligheder for at tage initiativ til @ndringer i kreditpolitik-
ken.

57. Se f.eks. DPH 2.76ff om det, Erling Olsen kalder Nationalbankens
public relation-virksomhed, og s. 257 og 275, jfr. Niels Bjorn Hansen
Ic 219.
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ske politik — som pd s& meget andet — er sterkt athangig af
ens hverv.

Nar nationalbankloven foreskriver, at direktionsforman-
den udnavnes af kongen, ligger heri rimeligvis, at direk-
tionsformanden ogsa kan afskediges efter de almindelige
regler om statstjenestemand, alts& diskretionzrt, men med
pension, tjenestemandslovens § 28, tjenestemandspen-
sionslovens § 2, jfr. grl. § 27. Retligt set er afskedigelsesret-
ten et sterkt styringsmiddel, selv om det rimeligvis er be-
grenset af de almindelige retsgrundsztninger om ulovligt
formal og derfor ikke kan anvendes til at sztte den selv-
stendighed, som Nationalbanken i gvrigt har, over styr.58
Politisk er styringsmidlet nok praktisk uanvendeligt undta-
gen 1 helt uszdvanlige situationer.

(D konomiministeren som kgl. bankkommisser udnavner
de to medlemmer af reprazsentantskabet, der skal have
hhv. nationalgkonomisk og juridisk uddannelse, national-
banklovens § 4, stk. 1 b). Disse medlemmer er tillige fpdte
medlemmer af bestyrelsen, lovens § 5, stk. 1, og uden den
kgl. bankkommissers samtykke kan beslutning i bestyrel-
sen ikke treffes, nar ingen af disse medlemmer er til stede,
reglementet § 6, stk. 1.

Disse udna®vnelser er tidsbegrensede til 5 ar, lovens § 4,
stk. 2.

Ministeren kan ggre sig hb om en vis styringseffekt ved
at udnzvne personer, som han mener vil sympatisere med
regeringen. De skal blot opfylde de i loven navnte, pa
ingen made sjzldne uddannelsesbetingelser. Muligheden
for indflydelse gges ved den ret korte funktionsperiode.
Ministeren kan udnzvne nye, hvis synspunkter han setter
stgrre pris pd. Og det kan da ogs tenkes, at der kan gves
et vist pres pa de allerede udnavnte via muligheden for at
undlade genudnazvnelse.

58. Jfr. Bent Christensen: Nzvn og Rad 1958 s. 170ff.
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Retligt szttes sagen imidlertid p4 spidsen, nir man spgr-
ger, om regeringen kan give de to ministerudnavnte ordrer
om, hvordan de skal forholde sig i deres hverv i represen-
tantskab og bestyrelse.

Svaret afhaenger af, hvem der udnavnes.

Fra nationalbanklovens ikrafttreeden og til 1971 var det
nationalgkonomisk sagkyndige medlem en professor i gko-
nomi ved Kgbenhavns Universitet. Han var utvivlsomt ikke
underkastet ordrer fra ministeren. Han matte anses for et
sagkyndigt, neutralt medlem af et relativt fritstdende or-
gan. De regler, der gzlder om medlemmer af tilsvarende
kategori i n@vn og rdd, ma kunne overfgres.>®

Det juridisk uddannede medlem har siden nationalbank-
lovens ikrafttreden varet en embedsmand, fgrst i handels-
ministeriet og siden i finansministeriet.

Fra 1971 har ogsd det gkonomisk uddannede mediem
veret embedsmand.

I stgrstedelen af perioden siden 1936 har departements-
chefen i det departement, der betjente den minister, der
var kgl. bankkommisszr, veret den ene af de ministerud-
pegede.

Kan regeringen give disse embedsmand ordrer om, hvor-
dan de skal forholde sig 1 Nationalbankens representant-
skab og bestyrelse?

Retsforholdet mellem en minister og de embedsmand,
som han udnavner til hverv uden for departementet, er et
velkendt forvaltningsretligt tvivlsspgrgsmal.

Normalt er forudsztningen for, at spgrgsmaélet kan rej-
ses, at vedkommende embedsmand i sit almindelige embe-
de er netop denne ministers underordnede. Forudsetnin-
gen er opfyldt for den ene af de ministerudnavnte i Natio-
nalbankens repr@sentantskab og bestyrelse, for tiden for
pkonomiministeriets departementschef — men ikke for den
anden. I dette tilfzlde har forskellen ingen betydning. For-

59. Lc. s. 211.
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holdet til Nationalbanken er i den grad et regeringsanlig-
gende, 0 og ikke et ministeranliggende, at det medlem, der
ikke er den kgl. bankkommissers underordnede, ikke af
den grund kan paberabe sig en sarstilling.

Néar man i den almindelige forvaltningsret prgver at svare
pa det rejste spgrgsmél, begynder man med at udsondre
nogle sikre tilfzlde. Ministerudnzvnte embedsmand i
navn, der treffer afggrelse i klagesager eller i tvister eller
lignende, er ikke undergivet ministerens ordrer. Derimod
kan ministeren give sine embedsmand i lovforberedende
kommissioner og i udvalg, der koordinerer flere departe-
menters arbejde, ordrer. Tvivlen indskrenkes pd denne
made til et midteromrade, der bl.a. omfatter tilfzlde, hvor
forvaltningen udgves i selskabsform.6?

Tvivlen md i dette tilfelde efter min mening Igses der-
hen, at regeringen kan give de to ministerudnavnte med-
lemmer af reprasentantskabet og bestyrelsen ordrer om,
hvordan de skal udfgre deres hverv i banken. National-
banklovens forhistorie indeholder et vist belaeg for dette
standpunkt. Det blev under forhandlingerne understreget,
at regeringen via bestyrelsen ville fA betydelig magt og
indflydelse p& Nationalbanken, og oppositionen foreslog —
forgeves — at de to medlemmer med hhv. gkonomisk og
juridisk uddannelse skulle udpeges af det rets- og statsvi-
denskabelige fakultet ved Kgbenhavns Universitet.%2 Her-
til kommer et dbenbart behov for koordinering mellem
regeringen og Nationalbanken.

Noget andet er s, at svaret pa dette retlige tvivlsspgrgs-
mal for tiden neppe har den store praktiske betydning.
Koordineringsbehovet dezkkes pa anden mide.

60. Ovenfor s. 141ff.

61. Se FOB 1961.159, W.E.v. Eyben i Festskrift til O.A. Borum 1964.131
og Bent Christensen og Preben Espersen: Retsforholdet mellem politi-
kere og embedsmand, 1983, 54-57.

62. RT 1933/34 F, 4428.

159



1.8. Konklusion.

Ovenstiende gennemgang af regeringens retlige mulighe-
der for at styre Nationalbanken — spejlvendt: dennes selv-
stendighed eller uafh@ngighed i forhold til regeringen —
viser en broget og inkonsekvent retstilstand.

Een forklaring herpd er, at Nationalbankens retsstilling
er resultatet af et kompromis mellem to modstridende poli-
tiske synspunkter. Til hgjre i folketingssalen har man @n-
sket stgrst mulig selvstendighed for Nationalbanken.®? Til
venstre har det principielle udgangspunkt vearet, at hele
den gkonomiske politik — ligesom enhver anden politik —
burde bestemmes af den szdvanlige politiske top — regerin-
gen og folketinget — og at Nationalbanken fglgelig burde
vere stillet over for regeringen som ethvert andet forvalt-
ningsorgan.%* Resultatet er, her som s ofte, blevet noget
midt imellem.55

En anden forklaring, som ogsa har sat sig spor i folke-
tingsdebatterne, er, at den uklare retstilstand i sig selv kan
betragtes som et gode.®¢ Den tvinger nemlig til samarbejde
mellem en klart partipolitisk regering og en abenbart sag-
kyndig og lidet partipolitisk preget Nationalbank. Magtfor-
deling og deraf fglgende faktisk tvang til at n& — muligvis
rodede og ulogiske — kompromiser foretrekkes af mange
for entydig fastlzggelse af retlige kompetenceforhold med
deraf fglgende risiko for kompromislgs magtfuldkommen-
hed.

I al fald synes det at vare den almindelige opfattelse, at

63. RT 1935/36 L, 890, og FT 1973/74, 1. smlg., 536, 540.

64. FT 1959/60, 879, 1969/70, 3544. Synspunktet er ogsd velrepresenteret
uden for den venstre halvdel af de politiske partier. Se s3ledes Jorgen
Pedersen: Pengeteori, pengepolitik. 2. udg., 1964, s. 120ff. Jfr. ogs
en udtalelse fra Nationalbankdirektgr Koed, citeret i DPH 2, 275-76.

65. Jfr. RT 1933/34 F, 4413 og 4432, ,Mellemvej mellem en ren statsbank
og en selvstendig seddelbank* (Niels Frederiksen), jfr. RT 1935/36 A
3519.

66. RT 1933/34 F, 4413, FT 1959/60, 4969, og FT 1980/81, 7998.
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resultatet i dette tilfelde er blevet samarbejde, og at samar-
bejdet fungerer uden de meget store gnidninger.%” For en
jurist kan der imidlertid vaere grund til at understrege, at
her ikke er tale om et samarbejde mellem retligt ligestillede
parter, der kan slutte bindende aftaler med hinanden.®8
Regeringen er retligt set den sterkeste, dels i kraft af sine
konkurrerende kompetencer, dels fordi den som regel kan
drage lovgivningsmagten ind i sagen og dermed lgse en
eventuel uenighed ved lov.%?

2. Folketingets styring.

Folketinget har i al fald de samme styringsbefgjelser over
for Nationalbanken som over for den szdvanlige hierarki-
ske statsforvaltning, se ovenfor s. 134-135. Men befgjelser-
ne er retligt mindre effektive. De ma udgves via regerin-
gen. Og regeringens styringsbefpjelser er — som det frem-
gér af afsnit 1 — vaesentligt mindre omfattende end over for
den s&dvanlige hierarkiske statsforvaltning.

Ogsa fgr oprettelsen af folketingets stdende udvalg i 1972
har folketingets szdvanlige kontrol varet udbygget med
permanente udvalg. Ved lov 238, 29/9 1931, om indlgselig-
heden af Nationalbankens sedler blev der oprettet et Rigs-
dagens Valutaudvalg, der skulle fgre forhandling med han-
delsministeren om dennes bestemmelser vedrgrende Natio-
nalbankens valutahandel.” Og i 1948 oprettedes et Vare-
forsyningsudvalg, som ministeren skulle holde underrettet,

67. Det er i al fald det indtryk, der bliver tilbage efter gennemlsning af
DPH og den sidste snes &rs beretninger. At den gkonomiske politik,
der bliver resultatet af samarbejdet, ikke bedgmmes lige mildt af alle,
er en anden sag. Om et andet styringsforhold mellem regeringen og
Nationalbanken ville ndre dommen, er tvivisomt.

68. Se DPH 283ff og Jorgen Mathiassen: Aftaler i forvaltningsretten 1974.
126-29 om den s3kaldte brevaftale.

69. Niels Bjorn Hansen Ic. 225 og 229, jfr. DPH 2. 270-73.

70. DPH 2.166.
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og hvor han skulle forelegge mere vasentlige afggrelser.”!
I fortszttelse heraf indeholder den galdende valutalov 1 §
13 en bestemmelse om et folketingsudvalg, hvor ministeren
skal redeggre for mere betydende foranstaltninger, som
gennemfg@res i henhold til loven. Ingen af disse udvalg har
imidlertid inden for de fire virksomhedsomrader, som er
skildret 1 denne bogs fgrste del, haft videre kompetence
end forhandling og kontrol. De har ikke skullet godkende
vedkommende ministers afggrelser. I perioder har udvalge-
nes faktiske indflydelse dog varet betydelig.”

Folketinget — eller rettere den til enhver tid varende
opposition — har fra tid til anden rejst krav om en videre-
giende folketingsindflydelse pd Nationalbanken. H.C.
Hansen bebrejdede séledes som oppositionsleder regerin-
gen, at der var truffet en aftale med Nationalbanken, uden
at aftalen var forelagt for partierne.” og Thorkil Kristen-
sen gik — ogsé i opposition — ind for, at finansudvalget eller
partierne skulle vaere med til at fastlegge retningslinierne
for salg af statsobligationer.” S&danne udtalelser har imid-
lertid ikke haft retlige konsekvenser. Deres betydning er
udelukkende politisk.

Derimod har folketinget en yderligere styringsmulighed
via Nationalbankens forfatning. Folketinget valger ved for-
holdstalsvalg 8 medlemmer af Nationalbankens repraesen-
tantskab. De valgte skal vere medlemmer af folketinget.
Valget sker for 5 ar, men hvis en folketingsvalgt ikke l&n-
gere er folketingsmedlem, skal folketinget valge et andet
medlem for den resterende valgperiode, nationalbanklo-
vens § 4, stk. 1 a), og stk. 2. Og da reprazsentantskabets
medlemmer valger bestyrelsen blandt sine medlemmer, vil

71. Oprettet ved rigsdagsbeslutning, men optaget i lov 206, 14/5 1948, om
forlangelse og ndring i loven om erhvervspkonomiske foranstaltnin-
ger.

72. DPH 2. 170-72.

73. DPH 2.283, jfr. FT 1951/52.375.

74. FT 1954/55, 2939.
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det szdvanlige vere, at der sidder folketingsmedlemmer
ogsé i bestyrelsen.

Folketingsmedlemmers tilstedevarelse i Nationalban-
kens reprasentantskab og bestyrelse giver i en uprzcis
forstand folketinget eller snarere det partipolitiske miljg
indflydelse. Folketingsmedlemmerne i Nationalbankens
styrelse kender synspunkterne og magtforholdene pa Chri-
stiansborg. De kan bygge deres indsats i Nationalbankens
organer pa denne viden, og de kan give denné viden videre
til andre medlemmer af representantskab og bestyrelse.

En sddan indflydelse kan naturligvis have faktisk betyd-
ning, og har det nok ogs4.”s

Retligt tilspidses spgrgsméalet om folketingets indflydelse
via sin reprasentation i Nationalbankens ledelse imidlertid
fgrst, ndr man spgrger, om folketinget eller partierne kan
give de folketingsvalgte medlemmer af Nationalbankens
styrende organer ordrer om, hvordan de skal rggte deres
hverv i Nationalbanken.

Néar man vil forsgge at besvare et spgrgsmél som det
rejste, ma man vare opmarksom pé, at det — som s ofte i
den del af juraen, som angér forvaltningens indre forhold (i
modsetning til forvaltningens forhold til borgerne) — kan
vare svart at legge noget meget pracist i udsagn om, hvad
der er ,retligt“. De sadvanlige reaktioner over for uret-
meassig adferd er ofte ikke anvendelige. Folketinget eller
vedkommende valggruppe kan givetvis ikke tilbagekalde et
valg til Nationalbankens repr@sentantskab, fordi den valg-
te ikke handler i overensstemmelse med folketingets eller
en gruppes ordrer. P4 den anden side vil en afggrelse
truffet 1 Nationalbankens styrende organer ikke blive ugyl-

75. 1 RT 1933/34 F, 4406-7, og 1934/35 F, 760, tales om, at Rigsdagens
reprazsentanter i bankens ledelse kan give Rigsdagen et bedre bedgm-
melsesgrundlag og sikre ikke blot kontrol, men ogsd indflydelse, og
der tales om, at Rigsdagen kan f4 hand i hanke med bankens ledelse.
— Maske gér der ogsd via folketingsmedlemmerne en indflydelse den -
anden vej, fra direktionen til det partipolitiske miljg.
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dig, blot fordi de folketingsvalgte stemmer efter ordre.
Svaret kommer derfor til at bygge pa usikre fornemmelser
af, hvad fglelsen af pligt eller forbundethed hos de implice-
rede gir ud pd, og pa nasten lige sd usikre analogier til,
hvad der ville ske 1 situationer, hvor brugen af szdvanlige
retlige reaktioner er mere sandsynlig.”’® Svaret er derfor
usikkert.

Med dette forbehold er mit svar pa det rejste spgrgsmal
dette:

Nationalbankens reprzsentantskab er sammensat, som
det er, i et forsgg pé at lade reprasentantskabet afspejle de
,krefter i samfundet, som er de vigtigste — som aktgrer og
som objekter — i den gkonomiske politik. Det er derfor
politikerne og erhvervene, herunder arbejderne, er repre-
senteret. Valgmaden for erhvervs- og arbejderrepraesen-
tanterne — ved reprasentantskabets selvsupplering — ggr
det imidlertid klart, at disse medlemmer ikke kan have
pligt til at fglge ordrer fra nogen. Udgangspunktet ma
derfor vare, at folketingsmedlemmerne er stillet p& samme
made.

Folketingsmedlemmerne i Nationalbankens reprasen-
tantskab og bestyrelse har fglgelig ikke pligt til at rggte
deres hverv i overensstemmelse med ordrer fra folketinget
eller fra deres parti eller valggruppe.

Et derfra forskelligt spgrgsmaél er, om de handler retsstri-
digt, hvis de faktisk udfgrer deres hverv i Nationalbanken i
overensstemmelse med — mest praktisk — deres partigrup-
pers standpunkt.

For at kunne svare pa dette spgrgsmél, m& man fgrst se
pa, om tavshedspligtsbestemmelsen i reglementets § 15,
stk. 2, hindrer folketingsmedlemmerne i overhovedet at
spge forholdsordrer hos deres partigruppe. Reglementet
lyder siledes: ,,Reprasentanterne er forpligtet til at hem-
meligholde, hvad de far at vide gennem deres virksomhed i

76. JMr. Bent Christensen: Navn og Rad 1958, s. 118-19.
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banken.* Bestemmelsen gzlder naturligvis ogsd bestyrel-
sesmedlemmer. De er alle tillige reprasentantskabsmed-
lemmer.

Fortolkningen af tavshedspligtsbestemmelser er altid
vanskelig.”” Der er dog vist grund til at gd ud fra, at der
gelder samme regler om tavshedspligt for folketingsvalgte
medlemmer af Nationalbankens reprasentantskab og be-
styrelse over for deres partigrupper, som for organisations-
representanter i nevn og rad, der ikke fgrst og fremmest
behandler enkeltsager, over for deres organisation.”® Hvor
tavshedspligten beskytter private interesser, ma den re-
spekteres. Men hvor der er tale om almene, grundleggende
spgrgsmal eller om retningslinier for Nationalbankens virk-
somhed, mi de folketingsvalgte medlemmer af reprasen-
tantskab og bestyrelse kunne give oplysninger til deres
gruppe, der naturligvis ogsa er underkastet de almindelige
regler om tavshedspligt i straffeloven.

Lagger man til grund, at tavshedspligten normalt ikke vil
hindre de folketingsvalgte i at indhente forholdsordrer fra
deres partigrupper, kan man vende tilbage til spgrgsmalet
om de folkevalgtes adgang til at handle i overensstemmelse
med partigruppen. Det retlige problem szttes p4 spidsen,
hvis man antager, at der har vaeret stemt i gruppen, og at
det folketingsvalgte medlem af Nationalbankens represen-
tantskab eller bestyrelse befandt sig blandt mindretallet.
Handler han sé retsstridigt ved i Nationalbanken at udfgre
sit hverv i overensstemmelse med gruppens flertal? Efter
min mening er svaret nej. Den folketingsvalgte kan lade
vere med at rette sig efter ordren, jfr. ovenfor. Men han
sidder i Nationalbanken for at give folketinget, d.v.s. parti-

77. Se i almindelighed Poul Andersen: Dansk forvaltningsret 5. udg., s.
167-68, Greve, Unmarck Larsen og Lindegaard: Strafferettens spe-
cielle del, 3. udg., s. 96 og 294g, Knud Waaben: Strafferettens speciel-
le del, 2. 1981,249.

78. Bent Christensen: Nevn og Rad 1958 s. 170, note 21 og Bet. 998/1984
om tavshedspligt. s. 97 og 156.
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grupperne, adgang til indflydelse. Han handler derfor hel-
ler ikke retsstridigt ved at fglge partigruppens forholdsor-
dre.

3. Lovgivningsmagtens styring.
Nationalbankens selvstendighed er ikke beskyttet over for
lovgivningsmagten.

Bankens kunder og dens ansatte kan meget vel have
rettigheder, der er beskyttet af grundlovens frihedsrettig-
heder, og derfor mé respekteres af lovgivningsmagten. Og
sdlenge Nationalbanken har en formue, der er adskilt fra
statens, skal stat og kommune betale erstatning for ekspro-
priation af Nationalbankens ejendom, f.eks. til en gadeud-
videlse eller lignende.”®

Men det st&r lovgivningsmagten frit for at oph@ve Natio-
nalbankens nuvarende selvstzndighed. Lovgivningsmag-
ten kan bestemme, at Nationalbanken ggres til et sedvan-
ligt, hierarkisk statsforvaltningsorgan, eller at banken vel
bevares med en szrlig organisation og en egen formue,
men i stgrre eller mindre grad end nu underkastes regerin-
gens og/eller folketingets styring. Grundloven giver ikke
Nationalbanken en ,,institutionel garanti*, shidan som § 82
giver kommunerne, hvis selvstyre lovgivningsmagten ikke
fuldstendigt kan afskaffe. Og grl. § 73 om erstatning i
tilfzlde af ekspropriation kan ikke hindre, at Nationalban-
ken ved lov ggres til et statsorgan uden egen formue.

Dette sidste udsagn kan begrundes med to betragtnin-
ger%: Bankens grundfond er indbetalt af staten, national-

79. Ross: Dansk Statsforfatningsret. 3. udg. v/Ole Espersen, 653-54, og
Max Sorensen: Statsforfatningsret, 2. udg. v/Peter Germer, 403-4.

80. Dommen om de islandske handskrifter, U 1967.22H, jfr. Trolle i U
1971B.253, der slog fast, at Den Arnamagnzanske Stiftelse var be-
skyttet af grl. § 73, uanset statens indflydelse pi dens ledelse, har
ingen betydning i denne forbindelse. I dommen fremhaves, at den
selvejende institution, som stiftelsen udgjorde, var oprettet ved pri-
vatretlig, testamentarisk viljeserklering.
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banklovens § 2, stk. 1, jfr. § 29, og selv om den nu for
lengst er tilbagebetalt, og banken har opsparet en betyde-
lig egenkapital, tilfalder overskuddet staten, § 19. — Natio-
nalbanklovens forhistorie forudsatter desuden, at § 73 ikke
udggr en skranke for lovgivningsmagten. Loven aflgste
octroien fra 1818, der gjorde Nationalbanken til et privat
aktieselskab. Bag loven 13 derfor en overenskomst med
aktionzrerne i den gamle bank. Som et led i overenskom-
sten blev der i lovens § 32 indsat fplgende bestemmmelse: ,,I
tiden indtil udgangen af 1948 kan foranstiende bestemmel-
ser kun zndres med tilslutning af et flertal af samtlige
representantskabets medlemmer, jfr. dog § 14, sidste styk-
ke, (om guldindlgseligheden af Nationalbankens sedler).*
Denne bestemmelses retsvirkninger var, mens den efter sin
egen ordlyd var geldende, meget tvivlsom.8! Men den fgrte
til, at Christmas Meller i folketinget uimodsagt fastslog, at
lovgivningsmagten efter 1948 uden at skulle betale erstat-
ning efter — nuvarende grl. — § 73 kunne ggre Nationalban-
ken til en statsbank.82

IV. Afslutning. Retligt/faktisk.

1. Hvad betyder ,, retligt?*
Denne bog indeholder et forsgg pa at fremstille retsregler-
ne om Nationalbanken som forvaltningsorgan. Hensigten
har ikke veret at skildre, hvordan Nationalbanken faktisk
fungerer, og slet ikke at beskrive de virkninger for dansk
pkonomi, som Nationalbankens virksomhed har.
Naturligvis er der intet skarpt skel mellem det retlige og
det faktiske. Man kan ikke ggre sig hdb om at skildre

81. Poul Andersen: Dansk Forvaltningsret, 5. udg. 1965, s. 70, jfr. Poul
Andersen: Dansk Statsforfatningsret, 1954, 442, udtaler, at bestem-
melsen ,naturligvis* er uden retsgyldighed.

82. RT 1933/34 F 4426-27, 4453 og 4458-59, jfr. DPH 220.
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retsreglerne uden kendskab til den virkelighed, hvori rets-
reglerne tenkes at fungere; og ved stillingtagen til tvivlsom-
me retsspgrgsmal kan forudseelige faktiske konsekvenser
af valget mellem flere retlige muligheder naturligvis ikke
ignoreres. Bogen indeholder da ogs& — hiber jeg — adskilli-
ge nyttige oplysninger om, hvad Nationalbanken faktisk
foretager sig.

Men det retlige har veret hovedsagen. Der er derfor
grund til som en del af afslutningen kort og lidt primitivt at
give en samlet redeggrelse for, hvad der i denne bog menes
med ,retligt*.83

Er man villig til at tolerere en god portion forenkling, er
det vistnok tilladeligt at sige, at der findes tre kendetegn
for, at noget er retligt, geldende ret, eller en retsregel. Det
fgrste gar pa tilblivelsen. En norm, formuleret som en
norm, og tilblevet pd den made, som samfundet nu engang
legitimerer — ved lov, i henhold til lov, ved aftale osv., —er
nasten altid retlig. Det andet kendetegn angar reaktionen
mod normens ikke-overholdelse. Hvis ikke-overholdelse af
normen ofte giver anledning til, at domstolene bruger be-
stemte sanktioner — is@r dom til naturalopfyldelse, erstat-
ning, ugyldighed eller straf —, er der i al fald tale om noget
retligt. Det tredje har noget med oplevelsen hos dem, der
fplger normen, at ggre. Hvis adfarden ledsages af en fglel-
se af forpligtelse, vil der ofte vare tale om en retsregel, iser
hvis adferden udspiller sig pa et livsomrade, hvor man ple-
jer at treffe retsregler.

Det er helt almindeligt, at alle tre kendetegn peger i
samme retning. S er det retlige ikke sveart at afgrense.
Men det er ogsé almindeligt, at normer ikke er formulerede

83. Se til det fplgende is@r Ross: Ret og Retferdighed, 1953, 41ff, Preben
Stuer Lauridsen: Retsleren, 1977, 219ff, Ross: Dansk Forfatningsret,
3. udg. v/Ole Espersen, 2. 37ff og Max Sorensen: Statsforfatningsret,
2. udg. v/Peter Germer, s. 18ff. Jfr. ogsd Bent Christensen: Nzvn og
RAd, 5.118-19, og Bent Christensen og Preben Espersen: Retsforholdet
mellem politikere og embedsmand, s. 14-15.
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eller tilblevne efter den serligt legitimerende procedure, og
at chancen for brugen af de typiske domstolsreaktioner er
fjern. Og fglelsen af forpligtethed er — naturligvis — ikke let
at konstatere.

I den offentlige ret kommer man serligt ofte i tvivl om
det retlige. Det er i reglen det andet kendetegn, det kniber
med. I den offentlige ret spiller andre myndigheder end
domstole — sdsom administrative rekursinstanser, revisio-
nen, Folketingets Ombudsmand osv. — en hovedrolle. Og
andre reaktioner end dom til naturalopfyldelse, erstatning,
ugyldighed eller straf har stor betydning. Isar er kritik eller
endog blot konstatering af, at en norm er overtradt, uden
at konstateringen fgrer til nogen form for yderligere reak-
tion, almindelig. Konstatering og kritik kan bruges af dom-
stolene, og bliver det faktisk engang imellem. Men den,
som is@r bruger konstatering og kritik, er Folketingets
Ombudsmand. Hans opgave er at have indseende med, om
der i forvaltningen begés fejl eller forspmmelser, d.v.s.
normstridig adferd; men hans sedvanlige reaktion er fej-
lens konstatering og eventuelt kritik.

Hvor en norm ikke er autoritativt formuleret, og hvor
domstolene og deres typiske reaktioner sjzldent eller al-
drig kommer ind i billedet, kan bedgmmelsen af, hvad der
er retligt, komme til at afhenge af nok sa uvisse hypoteser.
Man kan begynde med at spgrge: Hvad ville domstolenes
eller Ombudsmandens konstatering vere giet ud pi, hvis
sagen var blevet rejst for ét af disse to prgvelsesorganer?
Hertil kan man prgve at fgje et ligesd usikkert moment:
Hvordan tror man, normernes adressater oplever dem?
Afggrende for, om noget er retligt, bliver under disse om-
stendigheder i realiteten, om der med mening kan argu-
menteres med den slags argumenter, der sedvanligvis leg-
ges til grund, nar rene juridiske prgvelsesinstanser som
domstolene og Folketingets Ombudsmand treffer afggrel-
se.

Anvender man disse almene betragtninger om det, der
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kendetegner det retlige, vil man se, at fremstillingen i kap.
4 om Nationalbankens regulering af kreditformidlingen ik-
ke giver anledning til de store problemer. Her er ganske
vist ret f autoritativt formulerede regler og ingen domme
eller Ombudsmandsudtalelser. Men det er ganske let at
forestille sig, hvad domstolene ville ggre, hvis der blev
anlagt en sag, hvorunder parterne nedlagde helt szdvanlige
pastande om naturalopfyldelse, erstatning, ugyldighed,
straf eller anerkendelse af en bestemt retstilstand. Udskil-
lelsen af det retlige er derfor relativt let.

Det samme er i princippet tilfelde med kap. 5 om Natio-
nalbankens regulering af valutaforholdene, blot er fremstil-
lingen mindre detaljeret.

I kap. 3 om Nationalbanken som seddelbank, og i kap. 6
om Nationalbanken som statens bank, og da is®r i kap. 7
om styringen af Nationalbanken, er afgrensningen af det
retlige derimod problematisk. Domstolsafggrelser eller
Ombudsmandsudtalelser er si lidt sandsynlige, at hypote-
ser om prgvelsesorganernes optreden er vanskelige at byg-
ge pa. Afggrende bliver derfor en kombination af to frem-
gangsméader. Man prgver at bruge sadvanlig juridisk argu-
mentation. Og man bruger sit almene kendskab til det
samfund, man lever i, til at forestille sig, hvilken fornem-
melse af pligt de, der agerer, vil fgle i situationer som de
undersggte.

Det siger sig selv, at resultatet er, at bade afgrensningen
af det retlige og udsagnene om, hvad geldende ret gir ud
pa, bliver usikre.

2. Nationalbankens faktiske selvstendighed.
Er forsgget pd at besvare spprgsmalet om Nationalbankens
retlige selvstendighed eller vafhangighed siledes vanske-
ligt og uvist, er et svar pa spgrgsméilet om Nationalbankens
faktiske selvstendighed ikke lettere at give.

Man kan prgve at pracisere problemstillingen lidt ngjere.
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Man kan séledes fgrst spgrge: Er der omrader, pa hvilke
Nationalbanken treffer afggrelser p& egen hand, uden pa-
virkning fra regeringen?

Spgrgsmalet har kun mening, hvis man begranser det til
sddanne afggrelser, som kan karakteriseres som principiel-
le, grundleggende, praksisdannende el. lign. Naturligvis
trzffes der i Nationalbanken uden enhver indblanding fra
regeringen tusindvis af afggrelser, som har en dagligdags
eksekutiv, rutinemassig, afledet karakter.

Med denne pracisering er svaret rimeligvis nej. Beret-
ningerne, Dansk Pengehistorie og den gvrige litteratur pe-
ger i denne retning.

Der er ganske vist omrader, hvor indstillingen synes at
vare den, at Nationalbanken kan trzffe afggrelse pa egen
hénd, serligt vedrgrende diskontoen og den gvrige regule-
ring af kreditformidlingen. Men det sker s3 at sige aldrig.
Det sedvanlige synes at vare, at Nationalbanken i al fald
fgrst handler efter drgftelse med regeringen, og at beslut-
ninger, der ikke bygger pa en vis samstemmighed, er meget
sjzldne. Til gengeld drgfter regeringen tilsyneladende —
undertiden pa Nationalbankens initiativ — andre spgrgsmal
af betydning for den gkonomiske politik end dem, der
angar kreditformidlingen, iszr ndr de bergrer valutastillin-
gen.

Man kan derefter spgrge: Nar beslutninger nu treffes
efter drpgftelse mellem Nationalbanken og regeringen,
hvem har sa stgrst indflydelse pd resultatet, eller anderle-
des udtrykt: Hvem har mest magt?

Alle undersggelser vedrgrende ,,magt*, som sgger at g
ud over en historisk korrekt beskrivelse af et helt konkret
begrenset begivenhedsforlgb, er kolossalt svare. Og det
grundlag, jeg har, er i al fald ikke tilstrekkeligt til at bygge
et fyldestggrende svar pa. Der kan derfor kun vare tale om
nogle f&, meget almene bemarkninger.

Regeringen har de bedste kort p& hinden. Den kan
bruge sin konkurrerende kompetence og true med lovgiv-
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ningsmagten. Ofte vil forholdene imidlertid vare sdledes,
at de politiske omkostninger ved at tvinge Nationalbanken
vil vere for hgje. Fglgen vil som oftest vere, at regeringen
vil forsgge at opna ,,forlig" med Nationalbanken, siledes at
konfrontation undgas. Det kan ogsd udtrykkes siledes: I
vort pluralistiske samfund er Nationalbanken én af de mest
indflydelsesrige medspillere i den gkonomiske politik. El-
ler som Erling Olsen i en — rammende - strgbemarkning
har udtrykt det: Nationalbankens direktion er permanente
medlemmer af regeringen, salenge det drejer sig om den
gkonomiske politik.



