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Kapitel 1.
I ndl edni ng.

Den 6. oktober 1970 nedsatte gkonom m nisteren et ud-
val g med f gl gende konmi ssori um

"Under forarbejderne til den nye |ovgivning omreal kre-
ditten, der gennenfgrtes i foraret, har man fra nmange sider
peget pa behovet for nere onfattende oplysninger og nere
i ndgaende anal yser vedrgrende forhol dene pd det danske kapi -
tal marked. @nhskeligheden af en tilstrakkelig indsats pa det-
te onrade er blevet understreget af det folketingsudval g,
der behandl ede |ovforslaget om real kredit.

Det er ogsa regeringens opfattelse, at der som grundl ag
for frentidige overvejelser om kapital markedet nmé tilveje-
bringes nere onfattende og bedre dakkende oplysninger om kre-
ditformdlingen i Danmark end hidtil. Regeringen har derfor
besluttet at nedsaate et udvalg ned dette formél for gje.

Det vil navnlig pahvile dette udvalg i forngden kontakt
nmed de interesserede institutioner at Kklarlagge behovet for
yderligere oplysninger om onfanget af og vil karene for kre-
ditformidlingen i Danmark. Der md herunder |amges selig
vagt pa indsanlingen af oplysninger omde hidtil helt eller
del vi st ubel yste dele af kreditgivningen.



Safremt udval gets undersggel ser viser, at de forngdne
opl ysni nger ikke kan tilvejebringes nmed hjenmrel i bestaen-
de lovgivning, annodes udval get om at udtale sig om gnske-
i gheden af tilvejebringelse af ny | ovhjemel.

Udval get bgr i sit arbejde vare opneaksom pa, at der
under handel sministeriet er nedsat et udvalg, der pa bag-
grund af Boss of Scandi navi a-sagen undersgger forhol dene
onkring den kapital- og kreditfornmdling til dansk er-
hvervsliv, der foregar gennem finansierings- og factoring-
sel skaber og lignende virksomheder, sant at der under ju-
stitsmnisteriet er nedsat et udvalg vedrgrende |ovregler-
ne om ager.

Det pahviler udval get at holde sig i ngje kontakt ned
de to nawnte udval g med henblik pad at undgad dobbeltarbejde
og at sikre forngden overensstemmel se i spgrgsmélet om nye
| ovregl er om oplysningspligt mv. vedrgrende denne del af
kreditformdlingen

I ndsam i ngen og bearbej del sen af statistiske oplys-
ninger mv. vedrgrende kreditgivningen vil somhidtil pa-
hvile Danmarks Statistik i samarbejde ned andre offentlige
institutioner. Styrelsen for Danmarks Statistik nedsatte i
1967 et kreditmarkedsstatistikudval g, der skulle vejlede
styrel sen nmed hensyn til udbygni ngen af kreditmarkedsstati -
stikken. Det er aftalt, at sekretariatet for dette udvalg

ogsa vil virke som sekretariat for na¥vaxende udvalg, |ige-
som Nati onal banken vil stille sekretariatsbistand til ra-
di ghed.

Det er gnskeligt, at arbejdet fremmes mest muligt. Det
forventes ikke ngdvendi gvis, at udval get afgiver en saniet
bet amkni ng ved afslutningen af sit arbejde, nmen der kan af-
gi ves del bet ankni nger, efterhanden som arbejdet skrider
frem.

Til nmedl emmrer af udval get udpegedes:



Ri gsstatistiker N V. Skak-Nielsen, fornand,
Danmarks StatistiKk.

Af del i ngschef Kjeld Bjerke,
Danmar ks Statistik.

Ekspedi tionssekretag T. Hiort-Lorenzen,
Handel sm ni steri et.

Vi cedirektgr Richard M kkel sen,
Danmar ks Nat i onal bank.

Afdel i ngschef Axel G Poul sen,
Boligmni steriet.

Prof essor Carl Erik Sgrensen,
Handel shgj skol en i Kgbenhavn.

Kont orchef N els Ussing,
Zkononi m ni steriet.

Sekretarer for udvalget blev sekreta, cand. polit.
A e Zacchi, Danmarks Statistik og assistent, cand. polit.
Andreas W/ dt, Danmarks Nati onal bank.

Efter annodning fra gkonom mi ni steren har udval gets
arbejde hidtil vearet koncentreret om udarbejdel sen af nar-
vag ende del bet amkni ng om nul i ghederne for en statistisk
bel ysning af pant ebrevsmarkedets onfang og vil kar.

Udval get har ved afgivel sen af na¥varende del bet ank-
ning afholdt 9 nwder og afsluttede arbejdet hermed den 24.
juni 1971.

Udval get har fundet det ngdvendi gt - som suppl enent
til de relativt sparsomme oplysninger, der pa nuvasende
tidspunkt foreligger - at foranstalte en rakke undersggel -

ser af pantebrevsmarkedets onfang, struktur og vilkar ned
henblik pa at tilvejebringe et grundlag for dets overvejel-
ser og forslag om nulighederne for etablering af | gbende
statistiske oplysninger vedrgrende udviklingen i dette mar-
keds onfang og vilkar.

For at fa et indtryk af forhol dene pa pantebrevsnmarke-
det afholdt udval gets formand og sekretariat i |gbet af ja-
nuar maned d.a. en rakke mgder ned reprasentanter for fonds-



bor sveksel erere, ejendonsnegl ere, banker, sparekasser og
advokater. De pa disse mader frenkomme oplysninger om for-
hol dene pé pant ebrevsnmarkedet er dels indarbejdet i be-
skrivel sen af det nuvarende pantebrevsmarkeds onfang,
struktur og vilkar, dels anvendt ved tilrettel aggel sen af
de konkrete undersggel ser af pantebrevsmarkedet.

Med henblik pa en nanere belysning af pantebrevsnar-
kedet er det sombilag 1 viste spgrgeskenma udsendt til en
rakke pantebrevshandl ere. Til belysning af den rente, pan-
t ebrevsudst ederen né betale (debitorrenten), er det som bi -
lag 2 viste spgrgeskena vedrarende | anepant ebreve udsendt
til et antal pantebrevsudstedere. Endelig er der - ved vel -
villig bistand frei to pantebrevshandlere - tilvejebragt et
materiale til belysning af den rente, en pantebrevsinvestor
kan opna (kreditorrenten). Der er i betankningens kapitel
Il nagnere redegjort for disse undersggel sers tilrettel agy-
ning og resultater. Undersggel serne af pantebrevshandel en
samt af debitorrenten er gennenfgrt i Danmarks Statistiks
6. kontor, afdelingen for kreditmarkedsstatistik, der |edes
af sekretax, cand. polit. de Zacchi, nedens undersggel sen
af pantebrevsmarkedets kreditorrente er foretaget af cand
polit. Peter Andreas Bgggil d.

Efter at der i kapitel Il er redegjort for pantebrevs-
mar kedet s nuvar ende onfang, struktur og vilkar fglger i ka-
pitel 11l udval gets overvejel ser af nulighederne for til-

vej ebringel se af |gbende statistik af pantebrevsmarkedets
onfang og vil kar og pa baggrund heraf udval gets forslag
desangdende.

| overensstenmel se ned udval gets komm ssorium er der
pa grundlag af udval gets forslag udarbejdet udkast til |ov-
forslag ned bemeg kni nger vedrgrende andring i |ov om Dan-
marks Statistik

Udval get er |gbende blevet holdt underrettet om det
ar bej de vedrgrende udbygni ng af kreditmarkedsstatistikken,
der foregar i det i 1967 i henhold til |ov om Danmarks Sta-
tistiks 8 3s stk. 4 nedsatte udval g vedrgrende kreditmar-



kedsstatisti kken. Dette udval g har henl edt opnes ksomheden
pd e@nskel i gheden af, at Danmarks Statistiks hjemrel til
i ndsam i ng af oplysninger, der er ngdvendige for den i-
gangvar ende udbygni ng af kreditmarkedsstatisti kken, ud-

vides pa enkelte punkter, jfr. heromnasnmere i kapite
[11. 3. Udval get har tilsluttet sig de papegede behov for
udvi del se af |ovhjem en og har fundet det i overensstem

nel se nmed sit konm ssorium at indarbejde disse udvidel ser
i det udarbejdede | ovforslag.



Kapitel 11.

Pant ebr evsnar kedet s nuvae ende onfang, struktur og vilkar.

Il. 1. Indledning.

Ved pant ebrevsnarkedet forstas i nervarende redegerel -
se den del af kapital markedet, hvor der handl es nmed private
pant ebreve, d.v.s. omsa ni ngsgad dsbreve ned tinglyst sik-
kerhed i fast ejendom

| afsnit 2 redegegres nanmere for, hvilke pantebreve
der udger det materiale, somonsadtes pa pantebrevsmarkedet,
og onfanget af dette marked sg@ges bel yst pa basis af sta-
tistiske oplysninger vedrgrende tilgang og afgang. G undl a-
get for disse skgn over pantebrevsnarkedets onfang er den
siden 1965 af Danmarks National bank udarbej dede statistik
vedr gr ende tinglysningerne af pantebreve i fast ejendom
Danmar ks Statistiks ejendonssal gsstatistik sant oplysninger
fra Statens Ligningsdirektorat vedrgrende prioriteringen af
| andets ej endomme ved 13. og t4. aim ejendonsvurdering
Endelig er der ved udformingen af dette afsnit i et vist
onfang trukket pa resultaterne af de nedenfor i afsnit 3
na/nt e under sggel ser.

Som afsnit 3 fglger herefter en gennengang af pante-
brevsmar kedet s struktur. For nogle karakteristiske grupper
af pant ebrevshandl ere sanmenlignes handel sfornmer, kunde-



-7 -

kreds og det onsatte material es oprindel se.

Baggrunden for denne redeggrel se er dels hovedparten
af resultaterne af bearbejdningen af det sombilag 1 til
neg vag ende betamkning til 64 pantebrevshandl ere i februar
1971 udsendte spgrgeskema. De 64 pant ebrevshandl ere udgg-
res af santlige 26 fondsbgrsveksel erere, de 20 stgrste
banker - herunder Fad | esbanken for Danmar ks Sparekasser -
sant |8 andre veksel erere, bankiers, pantebrevs-, investe-
rings- og finansieringssel skaber - herunder 8 nedl enmer af
veksel ererforeni ngen. Resultaterne af denne undersggel se
er dakkende, hvad angar forhol dene for fondsbersveksel ere-
re og medl enmer af veksel ererforeningen, og md antages at
vage reprasentative for bankerne. Hvorvidt resultaterne
fra gruppen andre vekselerere mv. er reprasentative for
den gvrige del af pantebrevsraarkedet vides ikke. Oplysnin-
gerne for fondsbgrsveksel ererne dakker stort set kun ho-
vedst adsonr adet, mnedens opl ysni ngerne for de to andre grup-
per er | andsdakkende.

Herudover har udval gets formand og sekretariatet i |@-
bet af januar méned 1971 afholdt en rakke mader ned repra
sentanter for fondsbgrsveksel erere, banker, sparekasser
advokat er og ejendonsnegl ere, |igesomudval gets sekretari -
at i efteraret 1970 havde lejlighed til at interviewe advo-
kat Fol nrer Rei ndel, der |eder Advokaternes Pantebrevskontor

Resultaterne af disse noder er indarbejdet i nervarende re-
degagrel se, farst og fremmest i afsnittet vedrgrende pante-
brevsmar kedets struktur, |igesomder er draget nytte heraf

ved tilrettel aggel sen af den ovenfor nawnte undersggel se af
pant ebr evshandel en

Endelig gives i afsnit 4 en redegerelse for vilkarene
p& pant ebrevsmarkedet, herunder hvilke forhold der bestem
mer stgrrelsen af den effektive rente, debitor ma betale
for at |ane penge via pantebrevsnmarkedet ved udstedel se af
| &nepant ebreve, og den effektive rente, kreditor kan opna
ved at kgbe pantebreve pa dette marked. Endvi dere gennengas



handel sonkost ni ngernes fordeling pa kgber og sa ger, avan-
ceforhold sant de forskellige pantebrevstyper.

Udover resultaterne af de i ontalen af afsnit 3 nawn-
te undersggel ser bygger redeggrel sen for pantebrevsnmarke-
dets vilkar pa to saundersggel ser heraf. Undersggel sen af
kreditorrenten - d.v.s. den effektive rente, investor kan
opnd - er baseret pa oplysninger omfaktisk salg af ca.
350 pantebreve, der velvilligst er stillet til radighed
for udval get af henhol dsvis en fondsbersveksel erer og en
pant ebrevshandl er til hgrende gruppen andre vekselerere
mv. Undersggel sen af debitorrenten for de sakaldte 1&ne-
pant ebreve er baseret pa oplysninger indhentet ved udsen-
delse af det sombilag 2 til na¥varende betamkning viste
spgrgeskenma til et udsnit af pantebrevsudstedere (debito-
rer) . Udvad gel sen af debitorer, til hvem spgrgeskenaet er
udsendt, er sket p& grundl ag af oplysninger i Tingbl adet
i perioderne juli-august og oktober-novenber 1970, om hvem
der har udstedt pantebreve til fondsbagrsveksel erere, andre
veksel erere og bankiers og pantebrevssel skaber mv., som
har kunnet identificeres som egentlige pantebrevshandl ere
og/eller langivere nod pant i fast ejendom

Medens resultaterne af undersggel sen af kreditorren-
ten fornentlig md anses for reprasentative, er resultater-
ne af undersggel sen af debitorrenten ikke baseret pa et
tilstrakkeligt stort antal pantebreve til, at det nmed sik-
kerhed kan haades, at de fremkomme resultater er reprasen-
tative for debitorrenten for |anepantebreve. Udval get har
pd trods heraf fundet det forsvarligt at medtage en bear-
bej del se af de frenkomme opl ysninger, saledes som de fore-
l'i gger oplyst for udval get.



Il. 2. Pantebrevsmarkedets onfang.

En sam et bel ysning af pantebrevsmarkedets onfang
forudsatter kendskab til savel tilgang af nye pantebreve
som af gang ved udl gb, indfrielse og aflysning af ganle pan-
tebreve sant til det gennenmsnitlige antal gange, et pante-
brev i Igbet af sin levetid typisk onsagtes pa markedet.

Bruttotil gangen af pantebreve findes belyst i Dannarks
Nat i onal banks ménedl i ge statistik over tinglysninger af
pantebreve i fast ejendom fordelt pa fgl gende kategorier af
| &ngi vere: Real kreditinstitutter, sparekasser, banker, for-
si kri ngssel skaber og pensi onskasser, stat og komruner, eje-
ren selv (ejerpantebreve) sant andre |angivere. Denne sta-
tistik offentliggeres i Danmarks National banks kvartal s-
skrift NMbnetary Review.

Ved hjadp af kgbesunsberigtigelsen i Danmarks Stati -
sti ks ejendonssal gsstatistik, der fra og med 1971 of fent-
liggeres hvert kvartal i Statistiske Efterretninger, er det
mul i gt at foretage skegnsnessi ge beregni nger af, hvorl edes
gruppen andre |angivere fordeler sig pa sager- og |anepan-
t ebreve.

Pa grundl ag af undersggel sen af pantebrevshandel en og
af debitorrenten pa pantebrevsmarkedet kan der gives visse
i ndi kati oner af onsat ni ngsfrekvensen pa pantebrevsnarkedet .

En vurdering af nettotil gangen - d.v.s. bruttotil gan-
gen -~ afgangen - ma tage sit udgangspunkt i Statens Lig-
ni ngsdirektorats oplysninger omprioriteringen af |andets
faste ejendonme ved 13. aim ejendonsvurdering i august
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1965 og 14. aim ejendonsvurdering i august |969, som

l'i gningsdirektoratet velvilligst har stillet til radighed
for udval get. Somdet frengar nedenfor, er det ikke nu-
ligt at foretage en sadan vurdering af nettotil gangen af
pant ebreve til pantebrevsnarkedet, saledes som disse op-
georelser indtil nu er foretaget.

Bruttoti 1lgangen.

Pa grundl ag af Danmarks National banks statistik over
tinglysninger af pantebreve i fast ejendom kan opstilles
f gl gende oversigt over tilgangen af nye pantebreve:

Tabel 1. Tinglysninger af pantebreve i fast ejendom fordelt pa

kategorier af ladngivere 1965-1970.

1965 © 1966 1967 1 1968 1 1969 ' 1970
mill,kr,

Langivere:
Kreditfor-
eninger.... L.,715 3.731 L.235 6.970 7.051 7203
Hypotek=-
foreninger. 875 685 862 1; 329 1.096 032
Reallane-
fondes is s s 1.654 1.209 1.757 2.049 2.779 2.522
Sparekasser 895 1.009 897 7673 945 972
Banker..... 93 92 1273 88 128 248
Forsikrings-
selskaber
0g pensions-
Kasser..... 162 128 182 103 138 . 161
Stat og
kommuner. .. 334 349 Lo 653 592 687
Ejerpante-
breve...... h.Lhi2 5.071 5:395 5.680 8.224 8.710
Andres ss us s 2,130 2.475 2.685 2.880 3.565 e

Tilsammen.. 15.270 14,7409 16.576 20.515 24,518 25.900
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Det frengar heraf, at der i 1965 blev tinglyst pan-
tebreve for et samet palydende bel gb p& 15.300 m Il . kr.
nmedens det tilsvarende tal for 1970 var 25.900 m Il .Kkr.
en stigning pa 69 pct.

Pant ebrevene udstedt til realkreditinstitutterne,
spar ekasserne, forsikringssel skaberne og pensi onskasserne
sant staten og kommunerne geres ikke til genstand for om
saning og tilhegrer derfor ikke pantebrevsmarkedet. D sse
pant ebreve tegnede sig i 1965 for knap 57 pct. og i 1970
for 48 pct. af de sam ede tinglysninger. Oplysningerne om
banker nes pant ebrevshandel - jfr. afsnit Il. 3 o™ pante-
brevsmarkedets struktur - tyder pd, at det kun er en rela-
tiv ringe del af de pantebreve, der udstedes til forret-
ni ngsbankerne, somggres til genstand for onsat ning

Ej erpantebreve, d.v.s. pantebreve som ejeren af den
faste ejendomudsteder ‘ti1 sig selv, reprasenterer ikke i
sig selv nogen |angivning, nen tjener i det vasentlige som
si kkerhed for [an. Der foreligger inmdlertid ikke oplysnin-
ger om i hvilket onfang der deponeres ejerpantebreve i
banker og sparekasser ved ydel se af |an. Byggel an er dog
al tovervej ende sikret ved ejerpantebreve.

| diagram 1 er tilgangen af ejerpantebreve ifgalge
tingl ysningsstatisti kken sanmmenhol dt med opl ysni ngerne om
pabegyndel serne af beboel ses- og erhvervsbyggeri nmdlt i m?
etageareal. Ses der bort fra kortsigtede tidsnessige for-
skydni nger nmellemde to sterrel ser, synes bevagel serne 1
tinglysningerne af ejerpantebreve at fglge bevagel serne i
det pabegyndte byggeri. Da den helt overvejende del af byg-
geriet i opferel sesperioden finansieres ved byggel an i pen-
geinstitutterne, n& der derfor antages at vexe en tilsva-
rende na sammenhang nellem til gangen af ejerpantebreve og
ydel sen af byggel an.

En sammenligning af tinglysningerne af ejerpantebreve
med de opgerel ser over bevil gede byggel an, som bankerne
i ndsender til National banken, peger i same retning, onend
sammenhangen er knap sa tydelig, da disse opgegrel ser kun
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foreligger pad nettobasis og sal edes ikke giver oplysning
om bruttotil gangen af bevil gede byggel an.

Ej er pant ebreve, der deponeres som si kkerhed for byg-
gel an, udleveres til ejeren, nar byggeriet er fuldfert,
og byggel anet afl gses af den endelige prioritering. Sa-
frem ejerpantebrevet ikke aflyses, kan det senere anven-
des som si kker hedsgrundl ag vesd andre former for | antag-
ning i banker og sparekasser. Det kan endvidere forsynes
med transportpategning og bliver derved til et almndeligt
onsad ni ngsgad dsbrev ned si kkerhed i fast ejendom Det er
dog sjad dent, at sadanne ejerpantebreve ggres til genstand
for onsad ning pa pantebrevsmarkedet.

Da tilgangen af ejerpantebreve saledes md antages ho-
vedsagelig at std i forbindel se nmed pengeinstitutternes
ydel se af byggel an, der senere aflgses af den endelige fi-
nansi ering og i forbindel se hernmed udstedte pantebreve, er
det udtryk for en vis dobbeltregning, nar ejerpantebreve,
sal edes som det er sket i tabel 1, fuldt ud nedtages ved
ber egni ngen af den sam ede tilgang af pantebreve.

Ses der bort fra ejerpantebreve i den samede til-
gang af pantebreve, frenkomrer der fal gende bel gb:

Tabel 2. Tinglysninger af pantebreve i fast ejendom bortset fra

ejerpantebreve i perioden 1965-1970, samt gruppen "An-

dre langivere" som andel heraf.

1965 1966 1967 ° 1968 ' 1969 ' 1970
mill.kr.
Tinglyste
pantebreve
bortset fra
ejerpante-
breve...... 10.858 9.678 11.181 14.835 16.294 17.199
jofoyv

Gruppen
"Andre" i
procent
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Efter denne beregning androg den saml ede reelle til-
gang af tinglyste pantebreve i 1965 knap 11 mlliarder kr.,
medens det tilsvarende tal for 1970 var godt 17 milliarder
kr. svarende til en stigning over denne periode pa godt 58
pct.

Ti |l gangen af nye pantebreve til pantebrevsmarkedet be-
star af materiale fra den gruppe, der i National bankens
tinglysningsstatistik er betegnet "Andre". Sammenhol des ud-
st edel sen af pantebreve i denne gruppe ned den sam ede pante-
brevsudst edel se bortset fra ejerpantebreve ifglge tabel 2,
fas et indtryk af de private pantebreves betydning for den
sam ede bel aning af fast ejendom i de pagad dende ar. Andel en
var ca. 20 pct. i 1965 og 1968 og onkring 25 pct. i de gvrige
ar. Den relativ lave andel i 1965 og 1968 skal ses i samen-
hang nmed indfgrel sen og afviklingen af obligationsrationerin-
gen.

Pant ebrevene i gruppen "Andre", d.v.s. pantebreve ud-
stedt til andre end real kreditinstitutter, sparekasser, ban-
ker, forsikringssel skaber og pensi onskasser, stat og konmmuner
sam ejeren selv, kan deles i to grupper.

Den ene gruppe bestar af de sakal dte sad ger pantebreve.

Di sse pantebreve udstedes i forbindelse nmed ejendonssal g af
kgber til sad ger og dakker forskellen nmellem kgbesum og
overtagne prioriteter plus udbetaling og andet vederl ag.

Den anden gruppe bestar af de sékal dte | anepantebreve,
d.v.s. pantebreve udstedt til andre end de ovenfor nante
| angi vere, og hvis udstedel se ikke sker i forbindelse ned
sal g af ejendomme. Herudover indgér i denne gruppe de séa-

1) 2)
kal dt e skadesl gsbreve og akkonodati onspantebreve , hvis
onfang efter hvad der foreligger oplyst for udval get er

1) Ved skadesl| gsbrev forstas et pantebrev, hvorved der gives
si kkerhed for, hvad udstederen matte blive panthaveren
skyl dig indenfor et naxmere angivet maksi munsbel gb.

2) Ved akkonodati onspantebrev forstas et pantebrev, som ud-
st edes, uden at der nellem kontrahenterne bestar noget
virkeligt gad dsforhold, for derved at skabe et aktiv, som
kan bel anes.
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ganske ringe. De pantebreve, der falder i denne gruppe,
vil frenover blive betegnet som | anepantebreve.

Ved hja p af ejendonssal gsstatisti kkens opl ysni nger
om kgbesunmens berigtigelse er det nuligt at beregne onfan-
get af de ved santlige salg i hvert af arene 1965 til 1970
udstedt e sad gerpantebreve. Trakkes dette fra tinglysninger-
ne i gruppen "Andre" fas onfanget af udstedel serne af 18ne-
pantebreve i hvert enkelt af de same ar, jfr. tabel 3. Be-
regni ngen er behadtet nmed nogen usi kkerhed, hvilket navnlig
gad der tallene for 1965 pa grund af mangl ende opl ysni nger
om kgbesunsberi gti gel sen for nogle ejendonskategorier.

Af oversigten frengar det,, at der for hele perioden
har vezet tale omrelativ kraftig stigning i

tinglysningerne af sad gerpantebreve, sarligt de to sidste
ar. Denne stigning hanger fogrst og fremmest sammen ned en
stigning i antallet af salg konbineret med sterkt stigende
ej endonspri ser. Sal edes var kgbesummen for santlige salg i
1965 mll.kr., nedens det tilsvarende tal i 1970 var
24100 mill.kr. Hertil konmer, at sad gerpantebrevenes andel
af kgbesunsberigtigel sen er vokset fra i gennensnit at ud-
gore godt 23 pct. i 1965 til 26 pct. i 1970. Andelen varie-



