SAMHANDEL
UNDER CLEARINGFORHOLD"

Af H P. GOTRIK

FTER at Danmark ved Begivenhederne i April Maaned iaar

blev afskaaret fra enhver Handelsforbindelse med England
og med andre Lande, hvortil England behersker Forbindelses-
vejene, er vort Land kommet i en Situation, der ikke blot ggr
det nddvendigt at forctage en Omlaegning af vor Ind- og Udfgrsel,
men som tillige tvinger os il praktisk taget fuldsteendigt at gaa
over til at afvikle alle Betalinger mellem vort Land og Udlandet
gennem Clearingarrangementer. Dette maa dog ikke forstaas saa-
ledes, at Clearing tidligere var et for os ukendt Faenomen.
Hovedparten af Betalingerne mellem Danmark og Tyskland har
allerede gennem en Aarraekke veeret ordnet ved Clearing, men
ogsaa med andre Lande, f. Eks. Italien, havde man inden den nu-
vaerende Krigs Udbrud Clearing- eller Betalingsovercnskomster af
mere eller mindre omfattende Karakter. Da Krigen kom, blev der
desuden ogsaa fra engelsk Side taget Skridt til at bringe Samhan-
delen med en Rekke Lande — hvoriblandt Danmark — ind under
Clearingarrangementer. Handelsforbindelsens Afbrydelse medfgrte
imidlertid, at disse Foranstaltninger blev uden praktisk Betyd-
ning for Danmarks Vedkommende.

Der kan neeppe veere Tvivl om, at det er den tyske Han-
dels- ogValutapolitik idetsidste Tiaar, der i overvejende
Grad direkte og indirekte har vaeret Anledningen til Fremkomsten
af de mange Clearingoverenskomster, der er kommelt til Verden i
denne Periode. Den tyske »Devisenbewirtschaftung« har sit Ud-
spring i det finansielle Sammenbrud, som Verdenskrisen frem-
kaldte i Aaret 1931, I Stedet for at udsatte den tyske Valuta for
en Devaluering, hvis endelig Omfang nzppe kunde forudses, fore-
trak man at fastholde Markkursen ved det til Guldpariteten sva-

1) Foredrag i Socialskonomisk Samfund den 22. Oktober 19410,
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rende Niveau gennem direkte Indgreb i Betalingsbalancen. Disse
Indgreb var i fgrste Omgang begreenset til et helt eller delvist
Moratorium for Betalinger paa den udenlandske private og offent-
lige Gacld. Da denne Form for Valutakontrol hurtigt viste sig util-
straekkelig til at opretholde Betalingsbalancens Ligevaegt — den
tyske Rigsbanks Guldbeholdning, der i Slutningen af Aaret 1931
belgb sig til over 1 Milliard Rmk., svandt i de neeste Par Aar ind
til nzesten intet — blev Kontrollen efterhaanden gjort mere og mere
omfattende. Den videregaaende Valutakontrol blev iser ngdven-
dig, da man efter Nationalsocialismens Overtagelse af Magten be-
gyndte en storstilet Ekspansionspolitik til Bekaempelse af Arbejds-
lgsheden. Fra 1934 blev derfor faktisk samtlige Betalingsbalan-
cens Poster undergivet Kontrol, saaledes at bl. a. hele Importen
af udenlandske Varer blev betinget af, at Importgrerne forinden
Varernes Indfgrsel havde indhentet Tilladelse fra de paagzldende
Kontrolmvndigheder, der i sidste Instans modtog Direktiver fra
Rigsbanken, som havde Monopol paa hele Handelen med fremmed
Valuta paa lignende Maade som Nationalbanken herhjemme fik
ved Valutaloven. Maalet var gennem en Tilpasning af Vareimpor-
tens Omfang og igvrigt gennem Regulering af alle andre Betalinger
i fremmed Valuta at opretholde Ligevaegten paa Betalingsbalan-
cen, saaledes at den indenlandske Kreditpolitik kunde friggres for
Hensynet til Markkursens Opretholdelse. Da den indenlandske
Ekspansion skabte et gget Behov for Tilfgrsler udefra, og da Fast-
holdelsen af Markkursen paa det forholdsvis hgje Niveau lagde
Hindringer i Vejen for en Forggelse af Eksporten, kunde man
ikke lade sig néje med en mere passiv Nedskeering af Importen,
men maatte samtidig sgge at skabe Udveje for en gget Samhandel
med Udlandet. Som et af Midlerne hertil kom man ind paa Afslut-
ningen af Clearingoverenskomster med en Raekke Lande, ligesom
man efterhaanden — for at muligggre tyske Eksportvarers Kon-
kurrence paa Verdensmarkedet — begyndte at yde stgrre eller
mindre Eksportpreemier. Saaleenge Samhandelen udvikledes
indenfor Rammerne af Clearingoverenskomster, der fastholdt en
ngje Overensstemmelse mellem Veardien af Ind- og Udfgrsel fra
og til det enkelte Land, havde man nemlig Sikkerhed for, at Mark-
kursen ikke kom i Fare. Der kan nzeppe veaere Grund til at komme
neermere ind paa de forskellisge Former for Clearingoverenskom-
ster, der er blevet afsluttet med forskellige Lande og til forskellige
Tider. Tyskland fik den fgrste Aftale af denne Art med Danmark
i Begyndelsen af Aaret 1934, en Overenskomst, der senere paa for-



264 H. P. GBTRIK

skellig Maade er blevet sendret. Blot skal det vderligere naevies,
at der — vel seerlig paa Foranledning af de paagreldende Kreditor-
lande - ogsaa med disse blev truffet Clearing- og Betalingsover-
enskomster, der i nermere bestemt Omfang skulde sikre, at en
Del af de Tilgodehavender, der tilkom Tyskland for en Overskuds-
udfgrsel til det paageldende Land, blev anvendt til Daekning af
Kapitalfordringer i Tyskland.

Maaske kan man indvende, at det til en vis Grad er vilkaarligt,
naar man veelger den nyere tyske Handelspolitik som Udgangs-
punkt ved e¢n Forklaring af Clearingsystemets Opkomst. Det vil
dog nappe fra ncgen Side blive bestridt, at Tyskland staar som
Midtpunktet i denne Udvikling, selv om Tyskland ingenlunde har
vieret ene om at komme ind paa de handelspolitiske Metoder og
den Valutapolitik, hvoraf Clearingoverenskomsterne udggr en en-
kelt Bestanddel. Man vil snarere — og med ikke ringe Ret — kunne
sgre geeldende, at denne Politik til syvende og sidst er fremtvunget
af de seneste Aarticrs Udvikling 1 den alminde-
ligpe Handelspolitik, der har wveeret praeget af en vok-
secnde Protektionisme og en dertil ngje knyttet Tendens
til, at der fremssettes Krav om vidtgaaende Gensidig-
hed i Samhandelen mellem de enkelte Lande. Vore egne Erfa-
ringer i den Henseende gaar jo ud paa, at det ikke blot har vaerel
Tyskland, der har fulgt denne Linie, men at ogsaa England siden
1931 har slaaet ind paa samme Kurs og derved fremtvunget den
Omlzegning af Danmarks Samhandel, der er gaaet paa i Aarene
indtil Krigsudbrudet.

Det er imidlertid ikke Hensigten at komme ind paa en leengere
Udredning af Baggrunden for den stedfundne Udvikling. Efter
min Opfattelse maa del veere af stgrre Vigtished for kono-
merne at gaa 1 Gang med Undersdggelsen af de nye Pro-
blemer af teoretisk og praktisk Art, som den @endrede Tingenes
Tilstand paa Handels- og Valutapolitikkens Omraade stiller os
overfor. Der er maaske dog mindre Grund 1il at gaa ind paa de
mange stérre og mindre Spgrgsmaal, som de djeblikkelige For-
hold giver Anledning til. Det vil sikkert veere en mere frugthar
Opgave at give sig i Kast med en Undersggelse af, hvilke Ko n-
sekvenser den skete Udvikling maa forventes at indebaere set
paalidtlengere Sigt. Dermed staar man imidlertid straks
overfor det Spgrgsmaal, om man maa regne med, at Clearing som
Grundlag for international Samhandel vil vaere ¢t Feenomen, der
vil bevare sin Betydning, selv naar der engang indtreeder mere
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stabile Forhold i det gkonomiske Liv, eller om man kan gaa ud
fra, at Clearing vil vise sig at veere en rent forbigaaende Fore-
teelse, der forsvinder paany, naar de serlige Omstaendigheder, der
har betinget dette Feenomens Fremkomst, ikke leengere er tilstede.
Det er i denne Forbindelse naturligt at undersgge, hvillkken Op-
fattelse man har herom i tyske Kredse, men selv dér synes Menin-
gerne at vaere delte. I den seneste Tid er der fremkommet en
Rakke tysk inspirerede Bladartikler, der mere eller mindre klart
antyder, at man i Tyskland og Italien er af den Opfattelse, at der
som et Led i den fremtidige Ordning af Europa skal ske en fuld-
steendig Nyordning af Valutaforholdene, og saavidt man forstaar
saaledes, at Betaling i fri Valuta for de af Ordningen omfattede
Lande tenkes aflgst af et almindeligt Clearingsystem med Tysk-
land og Italien som Clearingcentrer. Det lader sig vanskeligt af-
geire, hvilken Betydning man skal tilleegge disse Bladartikler. Man
hgr erindre, at man hidtil stadig fra tysk Side har betonet, at
man ansaa »Devisenbewirtschaftunge som en ret besveerlis Ngd-
foranstaltning, der af Omsteendighederne var paatvunget Tyskland.
Selv i de seneste Maaneder er dette Synspunkt blevet gjort geel-
dende fra tysk Side, idet man kan henvise til en Artikel af Rigs-
bankdirekt¢r Emil Puhl: »Das Clearing im internationalen
Zahlungsverkehre i det d. 10. Maj 1940 udkomne Nummer af sDer
deutsche Volkswirt«. I denne Artikel fremhsever Forfatteren, at
Clearing i udtalt Grad er et Barn af Ngden og behaeftet med alle
de Mangler, som en Ngdlgsning almindeligvis har. Han omtaler
en Raekke Vanskeligheder, som er forbundet med Clearing, og
slutter med at sige, al selve Clearingoverenskomstens Bestaacen
kan fgre til, at simple Ting bliver Problemer. Igvrigt fremhaver
han, at Udviklingen af Clearingoverenskomster hanger sammen
med, at Staten i stigende Grad har overtaget Reguleringen af
Udenrigshandelen, men samtidig advarer han imod den Opfattelse,
at disse to Ting er ulgseligt forbundet.

Allerede fgr Krigens Udbrud heaevede der sig dog fra tysk Side
ogsaa Rgster, der vendte sig imod den Opfattelse, at det Valuta-
system, som i disse Aar er udviklet i Tyskland, udelukkende skulde
veere en Ngdforholdsregel, og tveertimod gjorde geeldende, at Grun-
den dermed var lagt til en varig Nyordning. Dette Synspunkt fin-
des f. Eks. udtrykt i en Afhandling i Weltwirtchaftliches Archiv
1939 af Dr. Fritz Meyer: »Devisenbewirtschaftung als neue Wiih-
rungsforme«. Hans Begrundelse herfor er, at Guldfod eller fri Va-
luta i anden Form ikke vil ggre det muligt samtidig at holde stabile
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Valutakurser og fgre en uafhsengig national Kreditpolitik, hvilket
han mener, at de nuverende gkonomiske og sociale Forhold néd-
vendigagr.

Lad mig straks indskyde, at denne Forfatter efter min Opfat-
telse er inde paa et rigtigt Synspunkt, at der er sket en saadan
Endring i Landenes sociale og politiske Forhold, at det naeppe
vil veere muligt at vende tilbage til en Ordning af den internatio-
nale Handel og Valutaforholdene efter Fortidens Principper. Jeg
tror heller ikke, at man maa tilleegge de Vanskeligheder, som
Rigsbankdirektér Puhl fremhsever, for stor Vaegt, naar man skal
bedémme Udsigterne for den fremtidige Udvikling. Man maa
erindre, at disse Ting befinder sig i Begyndelsesstadiet, og at den
omfattende Administration og det Virvar af Forskrifter og Be-
stemmelser, som knytter sig til f. Eks. den tyske Deviseordning.
maaske mest af alt skyldes, at Systemet er praktiseret som en
Blanding af Clearing og Belaling i frie Deviser og igvrigt er udvik-
let Trin for Trin. Det er nmppe teenkeligt, at der ikke skulde fore-
ligge bhetydelige Muligheder for en Forenkling gennem en videre
Udvikling.

For imidlertid at naa til et vist Grundlag for Bed¢mmelsen af
Fremtidsudsigterne, vil det veere ngdvendigt at prgve paa at gen-
nemfgre en mere teoretisk Analyse af Clearing-Fzeno-
menetog fgrst og fremmest ggre et Forsgg paa at faa frem, paa
hvilke Punkter Clearing betyder en /Endring i de tidligere be-
staaende Forhold.

Hvad forstaar man ved Clearing? Ordet er af @konomer al-
mindelig kendt som Betegnelse for den Udligning og Modregning
af Fordringer, som foretages mellem Banker og Sparekasser Dag
for Dag, og det har i den her omhandlede Forbindelse en til-
svarende Betydning, nemlig Modregning og Udligning af
Fordringer mellemtoeller flere Lande. Clearing kan
veere begraenset til at omfatte visse Arter af Betalinger Lan-
dene imellem, f. Eks. til Betalinger vedrgrende Varehandelen eller
endog kun neermere bestemte Omraader af denne, men kan og-
saa omfatte samtlige Betalinger, hvad Udviklingen nu har
fgrt hen til for Danmarks Vedkommende og for andre Lande, der
er stillet paa tilsvarende Maade. Det er som Regel ved Clearing-
aftaler en Forudsatning, at Fordringer og Modfordringer fuld-
steendig udligner hinanden, saaledes at de enkelte Betalinger
kommer til Afregning i Reekkefglge og kun i det Omfang Clea-
ringkontoens Stilling tillader det. En vis Saldo tillades under-
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tiden for det ene Land mod Afregning i frie Deviser, men igvrigt
kommer samme Fremgangsmaade ved Afregningen til Anven-
delse. Det bgr straks bemeerkes, at Forholdet for den dansk-
tyske Clearing i @jcblikket er et andetf, idet Nationalbanken
udbetaler de Tilgodehavender, der paa Clearingkontoen godskri-
ves for den danske Eksport til Tyskland, uanset at Indbetalingerne
fra danske Importgrer af tyske Varer langt fra kan give Daekning
herfor.

Ved en teoretisk Sammenligning af Stillingen under frie Valuta-
forhold (Guldfod eller Papirfod) og under Clearing vil det veere
naturligt til en Begyndelse at gaa udfra visse forenklede
Forudsetninger. Det forudseettes derfor forelgbigt, at hele
den eksisterende internationale Handel begrenser sig til Sam-
handelen mellem to Lande Det vil veere en velkendt
Laressetning fra Teorien om den internationale Handel, at alle
Betalinger mellem disse TLande til syvende og sidst maa
pricsteres i Form af Tjenesteydelser og Varer, og at
Betalingsmellemveerendet mellem de to Landes Indbyggere der-
for afvikles paa den Maade, at hvert Lands Importgrer (taget i
videste Forstand) mod Betaling i indenlandsk Mg¢gnt via Bankerne
afkgber Eksportgrerne i samme Land deres Fordringer paa det
andet Lands Importgrer og bruger disse Fordringer til at betale
sidstneevnte Lands Eksportgrer. Det fremgaar heraf, at der — i
Virkeligheden principielt paa samme Maade som ved Clearing
- sker en Modregning af de to Landes Fordringer paa hin-
anden. Forskellen er blot den, at Clearingen under frie Be-
talingsforholderoverladttilBankernei de to Lande,
medens Udligningen af Fordringer og Modfordringer under et
Clearingarrangement som Regel skal foregaa gennem
l.Landenes Nationalbankenr eller serlig dertil oprettede
statskontrollerede Afregningskasser.

Den principielle Lighed mellem de to Former for Afregning
mellem Landene vil bevares nzesten fuldt ud, dersom man
teenker sig, at Clearingoverenskomsten alene foreskriver den be-
stemte Afregningsmaade og ikke keedes sammen med Aftaler om
Samhandelens Art og Omfang, hvad der ganske vist i Praksis har
veeret det almindelige. Forskellen kommer da i det vaesentlige
kun frem i de forskellige Muligheder, der under det ene
og det andet System er, foratbringe Fordringer og Mod-
fordringer til at balancere, d. v. s. tilvejebringe Lige-
veegt i Betalingsbalancen.
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Under Guldfod vil Valutakurserne — eller Ombytningsfor-
holdet mellem de to Landes Valutaer — veere fastlagt ved Pari-
kursens Niveau. Sker der af den ene eller den anden Aarsag en
Forskydning i Sambandelsforholdet mellem de to Lande, san-
ledes at Fordringer og Modfordringer ikke kan udlignes paa
den foran beskrevne Maade, maa der, bortset fra en midler-
tidig Udjeevning over kortere Perioder ved Hjmlp af Kreditover-
fgrsler, ske en Eksportaf Guld fra det Land, hvis Fordringer
ikke er fuldt daekket ved Modfordringer. Har Landets Seddelbank
ikke allerede foregrebet denne Udvikling ved at iveerksmtte cn
Kreditindskrenkning, der kan overflgdigggre Guldior-
sendelsen, saa tvinges den nu af Formindskelsen i Guldreserven
til at gennemfgre denne Foranstaltning. Kreditindskreenkningen
fremkalder en Senkning af Pris- og Omkostnings-
niveauet, der vil fremme Landets Eksport og mindske Im-
porten; dersom Pris- og Omkostningsniveau ikke bringes til-
straekkeligt ned, vil den Nedgang i de samlede Indkom-
ster, som fglger af Kreditindskreenkningen, virke i samme Ret-
ning. Resultatet bliver, at Betalingsbalancen paany bringes i Lige-
veegt, Dette fremmes ligeledes derved, at Guldtilfgrselen til det andet
Land normalt skulde give Anledning til en Kreditudvidelse. Selv
om de to Lande ikke har Guldfod, men igvrigt frie Valutaer,
kan Tilpasningen dog foregaa paa omirent samme Maade, bortsct
fra, at der ikke bliver Tale om Guldforsendelser. Blot aabner en
fri Valuta desuden den Mulighed, at man foretageren JEndring
af Valutakursen, saaledes at det Land, hvis Betalingsbalance
tenderer mod at veere passiv, gennemfgrer en Devaluering af sin
Valuta.

Under Clearingsystemet maa Tilpasningsformerne del-
vis blive andre, selv om nogle af disse ganske svarer til dem, der
¢r mulige under frie Valutaforhold. Saaledes vil det meget vel
lade sig g¢re, at der under Clearing gennemfgres en Tilpasning
af Betalingsbalancen ved Hjeelp af Kreditpolitikken. Det er
dog et Spgrgsmaal, om man med de nuvierende gpkonomiske og
sociale Forhold vil veere meget tilbgjelig til at anvende det orto-
dokse Middel — Kreditindskreenkning. Det har jo netop veeret et
Grundtrek 1 den Handels- og Valutapolitik, der er blevet fgrt i
Kriseaarcne, at man har sggt at komme uden om Deflations-
politikken for at undgaa den dermed forbundne sociale Ulempe
—— Arbejdslgsheden.

IEn anden Mulighed vil veere at endre den mellem de paa-
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geeldende Landes Valutaer fastsatte Omregningskurs sva-
rende til den Devaluering, der vilde indtreede under Papirfod.
Er Omregningskursen — som det vel geelder i de fleste Til-
feelde i Pjeblikket aftalt som et Led i Overenskomsten, maa
dette dog forudseette, at der herom opnaas Enighed mellem
de to Parter. Derimod kan der i kke som under Papirfod ind-
treede nogen automatisk Andring af Kursforholdet.
Clearingsystemet er i Virkeligheden ensbetydende med en M on o-
polisering af Valutahandelen, og Aftalen om en fast
Omregningskurs betyder, at en gget Efterspgrgsel efter fremmed
Valuta ikke som paa del friec Valutamarked automatisk kan give
sig Udslag i en Kursstigning. Skulde der derfor ikke blive truffet
Foranstaltning til en /Endring af Kursforholdet og igvrigt ikke fra
de paagmeldende Staters Side blive gjort direkte Indgreb i Han-
delssamkvemmet, maa Tilpasningen tenkes at fremkomme paa
den Maade, at Eksportgrerne i det Land, der faar en Saldo paa
Clearingkontoen, efterhaanden som Saldoen vokser, vil vise sti-
gende Utilbgjelighed til at eksportere, da Saldoens
Tilstedeveerelse vil medfgre, at de maa afvente Betalingen af de
eksporterede Varer lzengere og leengere, d. v. s. at de tvangsmeessig
maa yde en lengere og lengere Kredit og derved lide stgrre og
stgrre Rentetab. Dette maa ngdvendigvis blive Fglgen, naar Be-
talingen for Eksportleverancerne fgrst kan komme til Udbetaling,
efterhaanden som Indbetalingerne for Importen skaffer Midler
dertil.

Denne Form for Tilpasning vil naeppe blive anset for seerlip til-
fredsstillende, og man maa derfor snarerc vente, at der, dersom
Omregningskursen ikke @ndres, vil blive foretaget direkte Ind-
srebilnd-og Udfgrsel. Som den nuverende Handelspoli-
tik viser, er der her mange Muligheder. Det vil for det fgrste veere
neerliggende at komme ind paa en almindelig Kontingen-
tering af Samhandelen mellem Landene, men ogsaa andre
Midler kan bringes i Anvendelse. Det Land, der har en Overskuds-
indfgrsel, kan gennemfgre Toldforhg jelser eller paalaegge
Indfgrselsvarernc andre Afgifter ellerfremmeEksporten ved
Hjeelp af Tilskud. Paa den anden Side vil det Land, der har
ct Eksportoverskud, kunne indfgre Udfgrselsafgifter eller
— hvad vel sjweldnere vil forekomme — give Tilskud til I'm-
porten. Jeg skal i denne Forbindelse blot henvise til den vidt-
gaaende Prisregulering paa Ind- og Udfgrselsvarer, som Tyskland
har praktiseret i de senere Aar.
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Fastsettelsen af Omregningskurser ved Afslutnin-
gen af Clearingoverenskomster vil utvivlsomt —— seerlig under de
nuvaerende Forhold — vise sig at veere et Spgrgsmaal af stor Be-
tydning og stille sig vanskeligere og vanskeligere, jo leengere man
kommer bort fra en Tilstand, hvor Kursforholdet har varet
bestemt paa det frie Valutamarked. Til Illustration kan tjene
Kursfastseettelsen ved den dansk-tyske Clearingoverenskomst.
Man har her wvalgt at fastsetle Omregningskursen efter den
danske og tyske Valutas Kursforhold til Dollar. Det er imidler-
tid en Kendsgerning, at denne Kursfastseettelse swerlig 1 de
senere Aar har verct ensbetydende med en viesentlig Overvur-
deringafdentyske Valuta, idet den danske Krones inden-
landske Kgheevne stiller sig vaesentligt hgjere i Forhold til Markens
end det Vardiforhold, Omregningskursen giver Udtryk for. De
Vanskeligheder, der deraf kunde fglge, blev imidlertid til en vis
Grad overvundet ved den Andring i den dansk-tyske Handels-
aftale, der kom til at geelde fra 1936, hvorefter de danske Eks-
portkontingenters Stgrrelse kvartalsvis blev fastsat efter Stgrrelsen
af Importen fra Tyskland i det forudgaaende Kvartal. Dertil kom,
al Omregningskursen var af mindre Betydning for Priserne, idet
Priserne paa de danske Eksportvarer i Hovedsagen var bestemt af
Verdensmarkedspriserne, medens Tyskland ligesom ved Ekspor-
ten til andre Lande maatte yde Eksportttilskud til Eksporten her
til Landet i det Omfang tyske Varer skulde konkurrere med Varer
fra andre Lande. Stillingen er nu ganske anderledes, og det er
derfor et Spgrgsmaal, om ikke den h¢je tyske Markkurs under de
nuvzerende Forhold burde sendres.

Ved den teoretiske Analyse af Clearing er det hidtil forudsat,
at det internationale gkonomiske Samkvem begrensede sig til
Samhandelen mellem to Lande. Man maa derfor nu gaa et Skridt
videre og undersgge Clearingsystemets Virkemaade
under Forudsetning af, at det skal virke mellem en Flerhed
af Lande.

Under frie Valutaforhold er Stillingen som bekendt
principielt den samme i dette Tilfselde som i det tidligere omtalte
Tilfeelde, hvor man taenker sig Samhandelen begreenset til to Lande.
Den Udligning og Modregning af Fordringer og Modfordringer,
som formidles af Bankerne i de forskellige Lande, maa blot
suppleres med, at der foretages en Ombytning af de forskellige
Landes Valutatilgodehavender med hinanden, fordi der er kom-
met det nye Moment til, at der for et Land som Regel ikke vil
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veere Balance mellem Fordringer og Modfordringer i Forhold til
de andre Lande enkeltvis, Man kan ogsaa her til Illustration af
Processen ggre Brug af den Clearing, der dagligt foregaar mellem
et Lands Banker. Afregningen sker paa den Maade, at samtlige
Fordringer paa den enkelte Bank bliver stillet overfor samtlige de
Modfordringer, som den omhandlede Bank har paa alle andre
Banker. Den internationale Clearing er ikke centraliseret paa
samme Maade som den nationale Bankelearing, men den ngdven-
dige Ombytning af Valutatilgodehavender — altsaa f. Eks. Om-
bytning af Sterlingtilgodehavender med Marktilgodehavender —
formidles af den internationale Arbitragehandel.

Vender man sig dernsest til Clearingsystemet ved inter-
nationale Betalinger, maa det straks bemarkes, at Stillingen er
ganske forskellig, eftersom man tenker sig Clearing praktiseret
som en tosidet Clearing, d. v. s. at hvert enkelt Land har Szer-
aftale med hvert af de andre Lande om en Clearing af Beta-
lingerne dem imellem, eller der er Tale om en mangesidet
Clearing, saaledes at Fordringer og Modfordringer indenfor de
af Clearingsystemet omfattede Lande kan komme til Udlig-
ning under eet. I fgrstneevnte Tilfaelde vil Clearingaftalerne
medfgre, at Samhandelen mellem Landene tvinges indenfor
Rammerne af en ren Kompensationshandel, idet For-
dringer og Modfordringer maa holdes i Ligevaegt overfor hvert
enkelt Land. Selv om et saadant System kan udbygges med Af-
taler om trekantet Bytte, som det f. Eks. er sket ved den
nylig afsluttede Clearingaftale mellem Danmark og Sverige, hvor
Betalingen for den danske Import fra Sverige for en mindre Del
skal betales over den tyske Clearing, maa man dog gaa ud fra,
at det vil leegge alvorlige Hindringer i Vejen for den in-
ternationale Arbejdsdeling. Den Form for Clearing,
man hidtil har faaet Kendskab til i Praksis, svarer nsermest
til denne Type, og de praktiske Erfaringer, man hidtil har
indhgstet, vil derfor i fgrste Raekke belyse de store Ulemper, som
en tosidet Clearing er forbundet med, men ikke give noget til-
straekkeligt Grundlag for en Bedgmmelse af et Clearingsystems
Muligheder.

Der er nemlig intet i Vejen for, at man, naar man kommer bort
fra den tosidede Clearing og over til et kollektivt Clea-
ringsystem, kan komme ud over de Begransninger, som
den tosidede Clearing skaber for den internationale Samhandels
frie Udfoldelse. Teenker man sig dannet en international
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Clearingeentral, hvorigennem Betalingerne mellem Lan-
dene formidles, vil Dannelsen af denne Institution blot betegne
en Fuldsteendiggdrelse af den Centralisering af
det internationale Pengemarked, som man allerede
har kendt Tillgb til under frie Valutaforhold, hvor London —-
ihvertfald fgr sidste Verdenskrig -- udgjorde et Centrum for
Afregningen af internationale Betalinger.

For al en saadan international Clearing gennem en feaelles
Clearingeentral kan komme til at virke paa samme Maade som
et System af frie Valutaer, maa det dog vere en Forudsaet-
ning paa den ene Side, at det centrale Clearinginsti-
tut virker rent bankmassigt eller snarere rent bog-
holderimassigt, og paa den anden Side, dels at de enkelte
i Clearingen deltagende Lande frit kan disponere over
deres Tilgodehavender paa Clearingkontoen il at prastere Be-
talinger til et hvilketsomhelst af de andre Lande, dels at hvert
Land frit kan fastle gge dets Valuta- eller Omregnings-
kurs. Det vil derfor nzeppe vaere foreneligt med en saadan Ord-
ning, at den centrale Clearinginstitution bliver underlagt en en-
kelt Stats Myndighed. Skulde Tanken vise sig politisk realisabel,
maatte man formodentlig til Le¢sning af Opgaven sdge indrettet
en Art interntional Bank, der blev undergivet en af de
enkelte Staters Regeringer uafhaengig Ledelse.

Dersom en saadan Fellesclearing blev etableret, vilde Proble-
merne for de enkelte Lande med Hensyn til at holde Betalings-
balancen i1 Ligevagt forme sig paa praktisk taget samme
Maade som foran beskrevet ved Omtalen af Clearing i det Til-
feelde, hvor Samhandelen udelukkende foregaar mellem to Lande.
Man vil kunne anvende de seedvanlige kreditpolitiske Mid-
ler til at bortskaffe en eventuel Passivitet paa Betalingsbalancen,
eller man vil til samme Formaal kunne foretage en Nedskriv-
ning af det paagmeldende Lands Valuta. Det bgr ind-
skydes, at heller ikke internationale Kredit- og Kapi-
taloverf¢grsler skulde mgde nogensomhelst betalingstekniske
Vanskeligheder. Endelig vil der — som omtalt — staa den Udvej
aanben at foretage direkte Indgreb i Handelsbhalancen.

For saa vidt det enkelte Land har fri Ret til at bestemme sin
Valutas Kursforhold til andre Landes Valutaer, aabner der sig
mange Muligheder for ad Kursfastsaettelsens Vej
at gore Indgreb i det skonomiske Samkvem med
Udlandet. Naar man som Fglge af et saadant Clearingsystem
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har en Centralisering af al Valutahandel under Statens Kontrol,
vil der saaledes veere Adgang til at gennemfgre en mere eller
mindre vidtgaaende Discriminering ved Kgb og Salg af
tremmed Valuta. Er Stillingen den, at man ¢nsker Ekspor-
ten fremmet, kan dette ske, ved at man afregner Eksporttilgode-
havender til en h@gjere Kurs end den, der bringes i Anvendelse
ved Importgrernes Indbetalinger for Indfgrselen af fremmede
Varer. Paa tilsvarende Maade vil der ogsaa kunne discrimineres
mellem forskellige Grupper af Importgrer og Eksportgrer. Der:
foreligger nsesten en Uendelighed af Muligheder, som jeg ikke
skal gdre noget Forspg paa at udrede. Blot skal det tilfgjes, at
der ved Valutahandelens Centralisering for Stats-
magten er skabt et effektivt Instrument til ikke alene at ggre
IndgrebiInd- og Udfgrsel, men tillige til at gennemfgre
en almindelig Regulering af hele Landets Erhvervsliv,

Hvilke Muligheder, der foreligger, faar man til en vis Grad be-
lyst ved at se paa de Foranstaltninger, der herhjemme i Foraaret
blev truffet med Hensyn til Kursfastsattelsen paa en-
gelske Pund. Umiddelbart f¢r de i Begyndelsen af April Maa-
ned indtrufne Begivenheder, der afbrgd Handelsforbindelsen med
England, hesluttede man i Tilknytning til Iveerksaettelsen af Clea-
ringarrangementet mellem Danmark og England at afregne de
ved Landbrugseksporten indtjente Sterlingbelgh efter en hdjere
Kurs i Kroner end den, der i andre Tilfselde blev noteret for
Sterling.

Det vil formentlig fremgaa af, hvad jeg har sagt om en uni-
versel Clearingordning, at denne rent teknisk ikke
skulde byde paa szrlig vanskelige Problemer. Dersom
man igvrigt tenker sig samme Principper bragt i Anvendelse,
skulde det heller ikke medfgre vezesentlise nye tekniske
Vanskeligheder, selv om man forudsetter — hvad der maa
siges at veere en sandsynlig Udvikling — at Verden opdeles
i Omraader med hver sit seerlige centrale Clearingsystem. Der
maa blot i dette Tilfeelde foregaa en Afregning mellem de
centrale Clearinginstitutioner efter lignende Ret-
ningslinier, som kommer til Anvendelse i Clearingen indenfor de
enkelte Omraader.

Som Konklusion af det hidtil sagte kan det formodentlig
herefter fastslaas, at et universelt Clearingsystem
som det beskrevne teknisk set fuldt ud skulde kunne
opfylde de samme Funktioner, som varetages af det Be-
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talingssystem, der foreligger under frie Valutaforhold. Man kan
muligvis endog haevde, at Clearingsvstemet vilde veere en tek-
nisk Fuldkommenggrelse af det gamle Syslem. Alene
af den Grund maa man have Ret til at vente, at Clearingsystemet
vil have en Fremtid for sig. Som fremhsevet, kan man ikke ved
Bed¢gmmelsen alene bygge paa de hidtil indhgstede Erfaringer,
fordi man indtil nu kun har Kendskab til tosidet Clearing mellem
enkelte Lande 1 et System, der igvrigt bygger paa Betalinger med
fric Deviser. Under disse Forhold maa Samhandelen forme sig
mere eller mindre som Byttehandel, og der opstaar en Reekke
Problemer, som forsvinder i samme @jeblik, man har en universel
Clearing.

Man kan endda gaa saa vidt at fastslaa, at Clearingsystemet i
denne Form ikke kan siges teoretisk at have nogen bestemt
Art af Handelspolitik som Forudsaetning. Delle in-
ternationale Betalingssystem vil saaledes vaere foreneligt med en
udpreeget Frihandelspolitik, men lader sig paa den anden Side
ogsaa anvende under de mest bundne Former for internationalt
Handelssamkvem. Det er utvivlsomt i den Henseende smidi-
gcreend det gamle Valutasystem. Om Guldfoden kan
man iser ggre geldende, at den kun kan fungere fuldt tilfreds-
stillende under liberale Samhandelsforhold.

Naar man skal bedgmme Fremtidsudsigterne og Sand-
synligheden for, at Clearing vil komme til at aflgse det gamle
System for internationale Betalinger, er der en anden Omsten-
dighed, der steerkt maa fremhaeves. Det er en nédvendig Konse-
kvens af Clearing, at Valutahandelen centraliseres
og monopoliseres, og det vil heraf naturligt fglge, at denne
Handel undergives Statsmagtens Kontrol. Denne Ud-
vikling synes umiddelbart at svare godt til den Udvikling, der er
i Gang paa alle andre Omraader af det gkonomiske Liv, hvor
Statens regulerende Indgreb faar en stadig
stgrre Betydning Centraliseringen og Monopoliseringen
af Valutahandelen er forgvrigt slet ikke noget ukendt Fae-
nomen, men e¢r allerede 1 stort Omfang gennemfgrt i en
Raekke Lande og naturligvis fgrst og fremmest i de Lande, hvor
man har haft Valutaregulering. Det geelder saaledes i Dan-
mark, hvor Udviklingen 1 Aarene efter 1931 har fort med sig,
at der i Forbindelse med Oprettelsen af Valutacentralen er gen-
nemfert en Centralisering af hele Valutahandelen
under Nationalbanken dels ved de geldende Bestemmel-
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serom Afleveringspligl for fremmed Valuta, dels ved For-
skrifterne om, at de private Banker og Vekselererc skal have Na-
tionalbunkens Autorisation for at kunne drive Handel med
fremmed Valuta. Men ogsaa i de Lande, hvor Valutahandelen
havde bevaret friere Former indtil de seneste Aar, er der fra
Statsmagtens Side blevet foretaget betydelige regulerende Ind-
greb i denne.

Nu kan man naturligvis ggre geldende, at mange af de Stats-
indgreb, som man har set praktiseret i de forlgbne Aar maa
ses som Led i Forberedelserne til en Omlegning til
Krigsdkonomi, og at man af den Grund skulde kunne vente,
at en hel Del af Statsindgrebene igen vil falde bort, naar engang
Freden er blevet sluttet. Efter min Opfattelse bgr man dog ikke
ngere nogen Forventning om, at Genskabelsen af fredelige Forhold
i Verden skulde fgre til nogen veesentlig Andring i den Udvikling,
vi allerede leenge har veeret inde i, at det gkonomiske Liv 1 stedse
tiltagende OCmnfang undergives Statsregulering. Denne Udvikling
er ikke blot et Resultat af Krigsforberedelserne, men haenger efter
min Mening fgrst og fremmest sammen med den Omformning,
der er sket 1 det skonomiske Liv, fra et Samfund med
overvejende fri Konkurrence til et Samfund, der do-
mineres af mere eller mindre fuldsteendige Monopo-
ler. Udviklingen mod Statsregulering er ogsaa baaret frem af,
at den almindelige Samfundsopfattelse er =ndret
derhen, at det er et almindeligt Krav til Statsmagten, at den skal
kunne forhindre de Forstyrrelser i Produktion og Beskeeftigelse,
som de skiftende Konjunkturer hidtil til Stadighed har fremkaldt.
Skal Statsmagten imidlertid veere i Stand til at efterkomme disse
(nsker, vil det vaere en ufravigelig Betingelse, at den bl. a. har
den ngjeste Kontrol med Udenrigshandelen og Valutaforholdene.
Da Clearingsystemet vil aabne Adgang til en saadan Kontrol 1
fuldt Maal, maa man ogsaa af disse Grunde vente, at Fremtiden
vil stille sig gunstig for Udviklingen af Clearing i Betalingssam-
kvemmet mellem Landene.




