MEDDELELSER OG OVERSIGTER

MULIGHEDERNE FOR KONVERTIBILITET

Der er sagt og skrevet overordentlig meget om konvertibilitetsspergsmilet i de
sidste par ar. Der er fremsat mange spiddomme om tidspunktet for den sandsynlige
gennemforelse af konvertibilitet samtidig med, at begrebel konvertibilitet er
blevet anvend! i en rmekke forskellige betydninger. Konvertibilitetssporgsmalet
i snever betalingsmaessig forstand er 1 og for sig ikke s uvoverskueligt, men dets
konsckvenser for en rickke andre problemer, isier pd det handelspolitiske omride,
crr megel vidtrickkende og kan nok fortjene mange overvejelser. Som det er sagt fra
engelsk side, er det her ikke som ved besligningen af Mount Everest blot et
sporgsmil om at nd toppen, men et sporgsmal om at blive deroppe; vejen lilbage
kan under alle omstendigheder bleve meget kosibar, og det er derfor nalurligt,
al der treeffes grundige forberedelser.

Konverlibililelsplanernes forhistorie.

Forseget blev sam bekendt gjort af England i sommeren 1947 i overensstemmelse
med de aftaler, der var truffet med U.5.A. i forbindelse med et store amerikanske
cllerkrigsidn til England, Der var imidlertid ingen, der troede pi, at forsegel
ville lykkes, og det matte da ogsa opgives igen 5—=0 uger sencre, efter at Englands
dollarreserver var reduceret med 3—4 milliarder dollars. Spergsmalet blev forst
aktuelt piny 5 Ar senere, efter at U.S.A, havde ydet ca, 15 milliarder dollars
til Vesteuropas okonomiske genopbygning, P4 Commonwealth konferencen i
decemnber 1952 enedes man om, at sterling snarest muligt skulle geres konvertibel
i forhold til dollars. Allerede dengang opstilledes der ire betingelser for
konvertibilitetsplanernes gennemforelse, nemlig 1) indre skonomisk stabilitet,
2} tilvejebringelse af tilstreekkelige wvalulareserver og 3) god kreditorpolitik i
U.5.A,

Det er sikkerl ingen tilfseldighed, at disse planer blev udkastet netop pi delte
lidspunki. Englands indre eskonomiske wvanskeligheder efter den pludselige
hajkonjunktur i lorbindelse med Korea-krigen var dengang ved at vmre over-
vundet, og faldet i de engelske guld- og dollarreserver, der fra efterfiret 1950 til
efterdret 1952 var giet ned fra godt 3 milliarder dollars til ca. 1% milliard, var
standset. Efter at det amerikanske praesidentvalg var overstiet, kunne man
endelig hibe pd en vis liberalisering af den amerikanske handels- og toldpolitik.
Hertil kom den stigende utilmodighed i visse Commonwealth-lande over de
fortsatte restriktioner for treek piA den faelles dollarreserve, der gjorde det til
noget nar en politisk nedvendighed for England — hvis det ville bevrare
sammenholdet indenfor Commonwealth og sterlings stilling som inlernational
valuta — at stille gennemfarelsen af sterlingkonvertibilitet i udsigt inden for en
overskuclig fremtid.

Til at begynde med blev disse planer ikke taget alt for alvorligt i andre lande,
men efter at finansminister Buller pd et ministermede 1 OEEC i marls 1953
udferligt havde redegjort for de engelske planer, begyndie en rzkke tekniske
overvejelser, der hurligt afsloerede sagens mege! komplicerede karakter. England,
der pa dette tidspunkt havde reduceret sin liberalisering af handelen med OEEC-
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landene Ll ea. 30 %, havde tilsyneladende oprindeligt twenkt sig at fastholde de
kvantitulive restriktioner over for QEEC-landene pd dette lave niveau for
derigennem al oparbejde tilstrickkelige valutareserver, si konvertibililet og den
deraf nedvendiggiorte lempelse af de kvanlitative restriklioner over for dollar-
omridet til samme niveau som overfor OEEC-landene hurtigere Kunne gennem-
fores. Energiske protester fra QOEEC-landene, der var mngslelige for, at sterling-
konvertibililetens gennemforelse under disse omsteendigheder ville belyde et
langvarigt tilbageslag for den curopmiske handel, og den stigende usikkerhed
omkring den amerikanske konjunktursituation medferte, at konvertibilitels-
planerne igen i nogen tid blev lagt pd hylden. England udvidede sin liberalisering
af handelen med Vesteuropa til ca. 80 %, og opmmrksomheden koncentreredes
om at opretholde aktiviteten i Vesteuropa trods den amerikanske recession,

Da frygten for en alvorlig depression i U.S.A. var overvundet i foriret 1954,
bragte England igen konvertibililetsplanerne frem pd ¢t ministermede i OEEC
i maj 1954, Der blev under forssede ai finansminister Buller nedsat en smerlig
ministergruppe, der fik til opgave al overveje de handels- og betalingsmmessige
problemer, der ville opstid, nir en rzekke vesteuropmiske valutaer blev giort
konvertible. Resultatet af denne gruppes overvejelser vil blive dreftet pd et nyt
ministermede 1 OEEC i midten af januar 1955. Sporgsmalet blev hermed igen
aktuelt, og sely om der aldreig {ra engeisk side er navnt bestemle tidspunkter,
var det den almindelige mening, at sterling-konvertibilitet ville blive gennemfort
engang i lebet af 1935, Man regnede med, at forlsengelsen af EP.U. for eet &r fra
1. juli 1954 ville blive den sidste forlmengelse, og at England forberedie sig pé
betalingsunionens likvidation ved samtidig at afbetale ¢a. 100 millioner dollars
kontant pi sin gaeld til unionen,

Commonweallh’s inferne ekonomiske situation métle nu stort set betegnes
som god, og guld og dollarreserverne var igen ndct op ph over 3 milliarder dollars.
De fmlles valutareserver var hermed inclusive krediimuligheder pd 1,3 milliard
dollars i den inlernationale valutafond og mulighed for 14n i U.S.A, via Federal
Reserve systemet pd godi 3% milliard dollars oppe pd de 5 milliarder dollurs, dev
{iru britisk side anses for minimum ved realiseringen af konvertibilitetsplanerne.
Men i auvgusi-seplember 1954 vendte stemningen igen. Fra engelsk side frem-
haevedes nu, ai England aldrig havde lagl sig fast pd nogen bhestemt tidslabel, men
kun luevdet, at de ovennavnte tre belingelser mille viere opfyldi. Dei blev nn
pludseligt understreget, at liberaliseringen af den amerikanske imporipolitik ikke
havde gjort reelle fremskridl, og at man mitte afvenie resultater pd dette omride
i US.A,

Selv om det er klart, at den amerikanske imporipolitik mi vare af stor betyd-
ning i denne forbindelse, og det er rimeligt, at U.S.A., der uivivlisomt vil 4 en
reekke konkrete fordele ved gennemferelse al konverbilitet, gor indremmelser,
cr England sikkert realistisk nok til at erkende, at det er begrmnset, hvad der
i den narmeste fremtid kan ventes af amerikanske fremskridt pd dette omride.
Grunden til den pludselige britiske toven er derfor nok snarere at sege dels i en
stigende sngslelse i britiske erhvervskredse for virkningerne af den amerikanske
konkurrence pd de i ejeblikket gunstige vilkir for afsmtningen af engelske pro-
dukter i ind- og udland, dels i arbejderpartiets modstand, der — hvis konver-
tibilitetsplanerne seges gennemfert inden det forestiende valg — kan medfere
kraflig spekulation imod sterling i forventning om, al konvertibiliteten vil blive
opgivet piny, sdfremt arbejderpartiet vinder valget. Under alle omstmndigheder
synes det nu at veere den almindelige opfattelse, at E.P.U. den 1. juli 1955 vil
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blive forlzenget med endnu eet ar, og at konvertibilitelsplanerne ikke kan forventes
realiseretl for i lebet af 1956.

Tyskland og Benelux-landene har i det sidste arstid vist stigende utdlmodighed
med hensyn til at f4 konvertibilileten gennemfert og har endog truet med at
gennemfore den pa egen hind, hvis England tevede for lgnge. Der har dog i
disse lande kun varet tale om at gennemfere konvertibilitet for valutaindlendinge
og ikke som i Englands tilfzelde en konvertibilitet som valutaudlaendinge ville fa
gliede al, Man synes nu imidlertid at have erkendt, at Englands medvirken er en
nedvendighed, idet det vel iszer er pd det ydre sterlingomrides dollarindijenings-
muligheder, at konvertibiliteten pa lengere sigl mi basercs, De piAgweldende lande
er vel kreditorer, men deres overskud ligger iszer i Europa. Man forstir derfor
nok deres interesse i konverlibililelen men har al grund til at tvivle pd, at de har
muligheder for at tage afgerende skridt pd egen hind.

Betydningen af konvertibilifef.

ben form for konvertibilitet, der fra forste fierd har vieret tilstrzebt fra britisk
side, er fri adgang for valutaudlendinge il at veksle sterling, der indtjenes ved
cksport cller andre lobende transaklioner, til dollars. Der har wvieret udkastet
mange teorier om, hvorfor konverlibilitelen begrienses til valutaudliendinge, Man
mi imidlertid gere sig Klart, al det vesentlige indhold i konvertibilitetsbegrebet
idag i virkeligheden er, at den eksisterende handelspolifiske diskrimination over
for dollaromridet mi ophore efter konvertibilitetens gennemfarelse, ikke alene
i landene uden for sterlingomridet, der hercfter ikke mere har nogen anledning
til specielt at begrrense dollarimporten, men ogsd 1 landene inden [or sterling-
omridet, fordi dollarvarerne ellers ville blive importeret via de udenforstiende
lande, idet en kontrol, der bygger pi oprindelsescertificater o.lign., kun i meget
hegreenset omfang lader sig gennemfore i praksis. Nir valutaindlendinge i ster-
lingomridet saledes vil kunne importere lige frit fra dollaromridet som fra den
ovrige verden, herunder OEEC-landene, hvor den engelske liberalisering som
navnt idag er ca. 80%, ligger begraznsningen for valutaindlendinge i det britiske
konvertibilitetsbegreb hovedsagelig i mindre muligheder for at kunne omgi for-
udswtningen om, at konvertibiliteten kun skal omfaltte indteegier fra lobende
transaktioner. Den engelske interesse i denne begreensning er velforstielig i
betragtning af, at sterlinglandenes tilgodehavender i London anslas til 7—8 mil-
liarder dollars. For de udenforstiende lande vil begreensningen til lebende trans-
aktioner i praksis sikkert kun betyde, at sterre lin i sterlingomridet ikke kan
veksles til dollars, Erfaringerne fra E.P.U., hvorigennem der i princippet ogsd
kun afregnes betalinger i forbindelse med lshende transaktioner, viser, al son-
dringen mellem disse og kapitaliransaktioner kun kan gennemfores i forhindelse
med oplagelse af sterre 14n. Kontrollen med kapitaloverfersler vil dog naturligvis
altid kunne skzerpes, hvis konvertibiliteten matte komme i fare. Hvis konver-
tibilitetseksperimentet lykkes, vel resultatet formentlig i praksis blive, at ikke
alene sterlinglandene, men ogsd andre lande vil holde reserver i London, siledes
at England opnir en betydelig tilgang af kort kredit, Fordelene for England ved
at gennemfiere konvertibilifet er — foruden de fernmvnte fordele af politisk
karakier — saledes bide at sterling, hvori stadig mere end halvdelen af verdens-
handelen afvikles, befaster sin stilling som den ferende internationale valuta
og London hermed delvis genvinder sin centrale stilling pA det internationale
pengemarked, og at det hindres, at det britiske erhvervsliv sakker agterud i
konkurrencen med dollaromridet.
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Samtidig er det dog som noevnt fryvgten for all for pludselig at udsaetle britisk
produktion for denne konkurrence, der md antages at viere en al drsagerne til,
at konverlibilitetsplanernes realisering er blevet udsat. Det er derfor sandsyn-
ligt, at man i England sivel som i de andre konvertibilitetsinleressercde lande vil
forberede konvertibiliteten gennem en gradvis afvikling af restriktionerne for
dollarimporten. Den dag disse or ophavet i samme udstraekning som i OEECG-
landene, vil konvertibilitetens genncemforelse vare et langl mindre problem.
England har allerede liberaliseret ca. 50% af dollarimporten, Tyskland lidt mere,
og Bencelux-landene og Schweiz nmslen hele dollarimporten, sd man er allerede
ndect et stykke pi vej.

En anden vej, ad hvilken en slags konverlibilitet kan tienkes gennemfert i stil-
hed i visse vesteuropxiske lande, er ved at debitorerne 1 E.P.U. ophruger deres
trickningsrettigheder og ma betale alle deficit i den europaiske samhandel fuldtud
i dollars. Frankrig og Ialicn ville forlengst have opbrugt deres kvoter, hvis de
ikke havde betalt store kontante dellarbelob til EDNU, Daninark og Norge og i
mindre udstrekning England cr godt pd vej mod 100% dellarbetaling. Samtidig
har bide Tyskland, Schweiz, @sirig og til dels ogsd Holland og Belgien over-
skredet deres kreditorkvoter,

Udviklingen 1 den europieiske betalingsunion, der hidtil har sikret konver-
tihiliteten mellemn de vesteuropmiske valulaer, viser siledes tyvdeligere og tyde-
ligere vanskelighederné ved i lengden at opretholde et regionalt hetalingssystem
i Vesteuropa. Tendensen mé derfor nedvendigvis gh i retning af et mere om-
fattende afregningssystem end dei nuveerende. Man mi dog fortsat holde sig for
oje, at verdensomspzendende konvertibilite! ikke er et mil i sig selv, men kun el
middel til at fremme verdenshandelen og dens succes forst og fremmest md vur-
deres pi basis af de resullater, der opnds pd dette omride,

Mulighederne for af opretholde konvertibililelen,

I teorien kan alle lande gore deres valutaer konvertible, hvis blot kvantilative
cller andre restriktioner — pd ikke-diskriminatorisk hasis bevares for on iil-
strwkieiig sior del af imporien. Konverlibilitet vil imidlertid helyde et iilbage-
skridt, hvis dollarmangel skulle nedvendiggere ¢l mindre liberaliseringsniveau
end hidtil, og tiden kan derfor ikke siges at voere moden til genanemforclse af
konvertibilitel, hvis dette 1 lobet af kortere tid bliver resultatet.

For at bedemme, hvorvidt tiden 1 denne forstand er moden for konvertibilitet,
mé man i ferste raekke se pi Vesteuropas dollarbalance. Vesteuropas underskud
pa handelshalancen med dollaromridel har verct stadig aftagende i de sidsie ar;
et underskud pd 4—5 milliarder $ i 1948 er i 1953 reduceret til knap 1 milliard.
Denne udvikling skyldes dels en meget strerk stigning i dollareksporten — milt
i mengde er der fale om mere end fordobling 1 denne periode — dels en ikke
ubetvdelig nedgang 1 importen, der malt i1 moengde andrager ea. 15% i perioden
1948 til 1953 og dels i de sidsie par 4r en forbedring af Vesteuropas hytteforhold
over for omverden. Indtil 1952 blev underskudet pid Vesteuropas handelshalance
hovedsagelig dookket ved amerikansk hjzelp, men i1 1952 og 1953 har den direkle
ekonomiske hjzelp fra U.S.A. — ialt godt 3 milliarder dollars — nogenlunde svaret
til stigningen i Vesteuropas guld- og dollarreserver. I 1852 og de folgende ar ville
Vesteuropa siledes have kunnet klare sig uden direkte amerikansk hizelp, men
underskudet i disse 4r er i stedet blevet deekkel af amerikanske militerudgifter
i Europa, dels til indkeb af militeert udsivr (off-shore indkeh), dels til normale
forsyninger lil amerikanske styrker og dels til militere anlaegsarbejder i Europa
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(infrastruktlurudgifter). Storrelsesordenen af disse militeerudgifter har vaeret jmvnl
stigende og belober sig nu til 1—1% milliard dollars arlig.

Det er naturligvis vanskeligt at skenne over udviklingen i Europas dollarhalance
i de kommende ar, men sikkert er det, ot den direkle okonomiske hjmelp fra U.S.A.
ret hurligh vil aphere med at have nogen betydning, Til gengeld kan man pa
basis af amerikanske bevillinger ep koatrakier regne med, al US.A's militer-
udgifter | hivert fald indtil 1957 nogenlunde vil kunne dwekke det sjeblikkelipge
underskud pA Vesteuropas handelshalance dov.s, de vil ligge pd et niveau af godt
1 milliard dollars Arlig (7—800 mill, off-shore indkob, 2300 mill, forsyninger og
1—200 mill, infrastruktur). Der er formentlig ingen grund til at tro, at disse
widgifter, der jo kun widgor en meget ringe del af det amerikanske militeerbudget,
i drenc efter 1957 vil blive vaessentlig formindsket. Eksporten til US.A. har som
nevnt — bortset fra et mindre tilbageslag 1 1949 pa grund afl den amerikanske
depression — vaeret megel stierkt stigende til og med 1953 og har i 1954 omtrent
holdt stillingen Irods den amerikanske recession. Mulighederne fremover synes
fortsat rel lyvse og vil nok blive vderligere forbedret, hvis Randall-kommissionens
toldlettelsesforslag gennemfores til fordrel, selv om disse forslag kun er af be-
graenset rickkevidde, Stort set vil Eureopas dollarindlegter nok forelobig i hverl
fald holde sig pd det hidlidige niveau.

Importen fra dollaromridel udgor 1 dag nogenlunde den samme andel af Vest-
curopas totale import som fer krigen og har holdt sig ret konstant 1 de sidste par
ir, trods en sligning i totalimporlen. Der har ikke vmeret nogen dollarmangel,
men slore dele af Europas dollarimport er dog forlsat underkastet kvantitative
restriktioner, cg cn lempelse af disse i forbindelse med geanemfarelsen at kon-
vertibilitet mi forvenles at medfare en stigning i dollarimporten. Hvor helydelige
denne stigning vil blive, er et afgerende problem; men meget tyder pi, at denne
sligning vil blive af en ret begreenset sterrclsesorden. Endvidere vil udviklingen
afl det ydre sterlingomrides rige resourcer formentlig ellerhinden dhne mulighed
for en yderligere omlagning af rdvareimporten bort fra dollaromridet. Samtidig
synes Vesteuropas konkurrencedygtighed at voere stigende; siledes har de euro-
peeiske cksporipriser har vaeret faldende i 1953 og 1954, medens de amerikanske
har veret konsiante,

Alt i alt mi det erkendes, at Vesteuropas dollarbalanee hviler pi et usikkert
grundlag, og det derfor er svaert at sige noget om, hvorvidt tiden faklisk er moden
til kenvertibilitet i den forstand, at den ikke vil medfore en nedgang i liberali-
seringsniveaunet og dermed i den samlede udenrigshandel. P& den anden side er
der sikkert ikke grund til at tro, al mulighederne i overskuelig fremticd vil blive
vaesentlig hedre, og at den nuveerende situation med et regionalt belalingssystiem
og diskrimination over for dollaromridet fremover skulle hlive mindre nholdbar,

To usikre momenter vil miske kunne hjzlpe pd Europas dollarhalance, For det
forste mulicheden for at de ikke-curopeiske lande uden for dollaromridet efter-
hinden vil kunne oparbejde el dollaroverskud, som Europa kan f4 del i ved at
opnd et overskud i hetalingerne over disse lande, Denne mulighed eksisterer, men
de hidtidige erfaringer giver ikke grundlag for store forvenlninger; Europa har
i ajeblikket et overskud pd ca. 1 milliard 8 over for disse ikke-dollarlande og vil
nok i sviert ved at oparbejde et storre overskud, fordi det behover ravarerne
fra de pigeldende lande, og disse mere eller mindre frivilligt synes tilhsjelige
til at foretreekke dollarvarer, For det andet er der mulighed for, at privat ameri-
kansk kapital vil Dblive mere interesserel 1 at investere 1 Europa end hidtil.
Renter og afdrag pa tidligere 1an og udbyile af tidligere amerikanske investe-
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ringer i udlandet anslas til henved 2—3 milliarder dollars arlig, der dog for en
stor del ikke trackkes hjem. Sterrelsen af den private amerikanske neltokapital-
eksport har i de sidste ir ligget omkring 1 milliard dollars. Detle tal er si ringe
i sammenligning med den kapital, U.S.A. rider over, at der md veere mulighed
for en viesenllig foregelse. En sterre villighed til kapitaleksport mi vel ogsad siges
at veere indeholdt i det britiske krav om en god kredilorpolitik fra U.5.A.s side,
idet en sddan politik vel gerne identificeres med den politik, England ferte i
slutningen af forrige og begyndelsen af dette drhundrede, hvor det ved kapital-
eksport leste U.5.A.'s sterlingproblem.

Det er veerd at understrege Englands fatligdom sammenlignet med fer krigen,
hvor renteindtaegterne var tilstrackkelige til at klare de fleste problemer og hvor
bytteforholdet over for udlandet var vasentlig hedre. De guld- og dollarreserver,
England og Commomwealthlandene har oparbejdet, er af meget hegrenset ster-
relsesorden i betragtning af at hele byrden af konvertibiliteten skal hvile pi ster-
ling — kun nngle fA procent af sterlingomridets samlede transsklioner med om-
verdenen. Sammenlignet med for krigen er det lebende overskud pd 2—300 mill. 8,
som England selv hiber pA at kunne oparbejde, en forurcligende ringe margin.
Man kommer derfor {il den lidt ejendommelige konklusion, at konvertibiliteten
formentlig kun vil kunne opretholdes, hvis man kan regne med, at dens gennem-
forelse intet vaesentliz belyder med hensyn til omlzgning af handelen il [urdel
for dollaromradet, Dette forudsmiter igen, at i ferste rmkke sterling-landene er
konkurrencedygtige bide pd hjemmemarkedet og pd de eksporimarkeder, hvor de
kommer til at konkurrere med dollarvarerne.

Danmarks slilling.

Danmark har ikke nogen mulighed for at eve indflydelse pi, hvorvidt og i
bekrzeftende fald hvornidr konvertibilitet métte blive gennemfert. PA lzengere sigt
m% det pA grund af Danmarks store vdenrigshandel veere 1 dansk interesse, at
konvertibiliteten gennemferes, men Danmarks aktuelle interesse i at fi adgang
til frit at veksle sterling til dollars er efterhinden ret hegranset. Den tidobling,
der er sket af Danmarks eksport til U.8.A, siden 1948 har § virkeligheden lpst vore
dollarvanskeligheder. Seiv med en liberalisering af importen fra dollaromridet i
samme udstraekning som fra OEEC-landene, ville vore dollarindtzgter formentlig
nogenlunde kunne dakke vort dollarimportbehov, Banmark vil derfor ikke pé
denne mide blive nogen belastning for konvertibilitelseksperimentet. Nir kon-
vertibililet matte vare gennemfert, vil vi formentlig i praksis som hidtil anvende
vort sterlingoverskud til dekning af betalingsunderskud over for det kontinentale
Europa, herunder iseer Tyskland, der pA de vareomrider, der s=rligt intercsserer
Danmark, antagelig vil vise sig fuldt konkurrencedygtig med dollarvarerne,

Vort problem er udelukkende at opretholde ligeviegt pd betalingsbalancen
som helhed, Uanset om kronen geres konvertibel eller ej, vil Danmark — i hvert
fald si lenge dette betalingshalanceproblem ikke er last — forelebig kunne opret-
holde kvantitative restriktioner p3 ikke-diskriminatorisk basis til beskyttelse af
betalingshbalancen. Dog vil der formentlig fra GATT og OEEC stadig blive lagt et
vist pres p& Danmark for at {4 problemet lest og restriktionerne afskaffet. Da der
vel ikke er nogen, der for alvor tror, at Danmark varigt vil kunne lase dette gene-
relle betalingshalanceproblem ved at etablere et system af bilaterale aftaler med
afregning over for andre lande enkeltvis, taler alt for, at kronen geres konvertibel
samtidig med sterling. Spergsmilet om kronens konvertibilitet er under alle om-
stendigheder ikke et problem af nogen sterre praktisk betydning. Muligvis vil
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kronekonvertibilitet dog veere af betydning for frit at kunne udnytte kredit-
mulighederne i den internationale valutafond.

Et specielt problem er vor samhandel med de sikaldle tredielande, hvorunder
iseer Sydamerika og @steuropa. Der synes dog ikke at ville blive noget i vejen for,
at samhandelen med disse lande indtil videre som hidlil kan opretholdes pi
bilateral hasis, PA noget lmengere sigt mA man dog regne med ogsd for disse landes
vedkommende, at den bilaterale afregningsform, der i ejeblikket giver danshk
cksport til disse lande et nogenlunde sikkert marked i samme udstraokning som
der kan gennemfores en impori, mi afleses af hetaling i konvertibel valuta. Hvor-
nar detfe kan gennemferes vil for de sydamerikanske landes vedkommende i hej
grad afhoenge af, hvorndr disse lande fir bragt orden i deres indre okonomiske
forhold. U.5.A., Canada og England har dog bide overfor Sydamerika og @steuropa
til stadighed opretholdt en handel uden at stille krav om hilateral afregning med
halancerende import og eksport, Ister England vil derfor uivivisomt hurtigst mu-
ligt cfter gennemforelse af konverlibilitet sege at 4 de andre europmiske landes
handel med disse omrider bragt veek fra de hilaterale baner for ikke at bringe
den engelske eksport, der skal betales 1 konvertibel valuta, i en konkurrence-
mamssig vanskelig stilling.

Fra dansk side vil man nu ligesom andre lande hegynde en gradvis afvikling
af diskriminationen over for dollaromridet for at forberede erhvervslivel pa kon-
vertibiliteten og for at sikre dansk erhvervsliv lige sd gode indkebsvilkidr som
dets konkurrenter 1 andre lande, siledes at vor cksport og hjemmeindustri Tar
de bedst mulige chancer for al klare sig i den skierpede konkurrence,

Handelspoliliske problemer.

Gennemforelse af konvertibilitet forudssetler som nzvnt i det mindste en ikke-
diskriminatorisk handelspolitik i den forstand, at handelen m& liberaliseres i
samme udstrackning over for alle lande med konvertibel valula., Selv om England
tilsyneladende oprindelig havde forestillet sig en konvertibilitet med bevarelsen
af kvantitative restriktioner i ret belydelig ndstreckning, har man fra engelsk side
i de sidste mineder havdet, at det mi vaere en beiingelse for gennemfarelsen af
konvertihilitet, at kvantitative restriktioner helt afskaffes, undtagen ndr der fore-
ligeer belalingshalancevanskelizheder.

Med henblik herpd har England under de 1 ejeblikket stedfindende forhand-
linger I GATT-samlingen i Geneve stillet forslaz om, at den eksisterende over-
enskomsls heslemmelser skeerpes, siledes at det efter en kort overgangsperiode
efter gennemferelsen al konverlibilitet ikke mere skal vaere tilladt at opretholde
kvantitative restriktioner af nogen art, undtagen i tilfmlde af cgentlige betalings-
halancevanskeligheder. Hvis et land af denne grund ser sig nedsaget til at indfore
sddanne restriktioner, skal sporgsmilet em hvorvidt og i bekraeftende fald i hvil-
ken udsirmkning det er nedvendigi at anvende dette middel umiddelbart efter
forelegpes GATT til neermere undersogelse. Selv om indforelsen af restriktionerne
helt eller delvis godkendes mA de kun opretholdes i eet ar, dog efter serlig til-
ladelse ialt 2 Ar, og skal ikke kunne genindferes i det ferste ir herefter,

Det britiske standpunkt stetites af U.S.A. og Canada, medens Benelux-landene
og Tyskland ensker de skarpede regler om kvanlitative restriktioner indfert
straks. De skandinaviske lande ansker en samtidig begrensning i adgangen til at
opretholde andre skranker for handelen som f. eks. told, statshandel og subsidier,
idet det er klart, at kun lidt vil vaere vundet ved afskaffelsen af de kvantilalive
restriktioner, hvis de andre skranker fuldtud hevares eller endog foreges. Da der
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samiidig Toreslds swerlige undiagelsesbeslemmelser for underudviklede lande, er
der formentlig mulighed for at der gennemfores en viesenllig skeerpelse i adgan-
gen lil al anvende kvantilative restriktioner som led i den alimindelige revision
al GATT-overenskomsten,

Dette vil ogsh 4 belydning for den internationale valulalonds bestemmelser
on valutarestriktioner. Ved fondens oprettelse i 1944 var det hensiglen, at sadanne
restriktioner kun milte bevares 1 en kort overgangsperiode cfter krigens afslut-
ning. Man er imidlertid endnu ikke kommet ud over denne overgangsperiode,
men lzenker sig nu oat [3 den afsluttet samtidig med gennemforelsen al konver-
tihilitet. Formelt er disse hestemmelser strengere end de hestemmelser om immport-
restriktioner, der nu foreslis i GATT, idel der kreves forudgiende samtykke fra
fonden for at indfere walularestriktioner, Da det er fonden, der rider over de
internationale kreditmuligheder, nir E.P.U. ophorer, er man formentlig nodt (il
at tilvejebringe harmoni mellem GATT-reglerne og fondens bhestemmelser, enten
ved ogsd ab revidere de sidste eller ved ot fartolke dem sdledes, ai kvaniitaiive
restriktioner ikke betragtes som valutaresiriktioner. Under alle emstendigheder
mfA fomden og GATT fremtidig arbejde snevert sammen vedrorende disse
spergsmal.

I OEEC i Paris forbercder man sig ogsd pd konvertibilitel, dels ved at soege
forpligtelserne 1il liberalisering af dem inlracuropwiske handel wdvidet til 009,
dels ved at gd ind for en afvikling af restriktionerne for dollarimporten, Disse
sporgsmil vil formentlig komme til behandling pd ¢t ministermode i januar 1955
sammen med konvertibilitetssporgsmélet, Her or tale om at indfore regler med
ajeblikkelig virkning i fortsatlelse af den liberaliseringspolitik, der med si slore
resultater har vaeret fort i de sidste 5 ar.

Da de britiske konvertibilitelsplaner synes at blive stadig snmyrere knyvitet
sammen med spergsmilet om elableringen of verdensomspoendende handels-
politiske regler, der kan hindre diskrimination mod de konvertible valutaer, kan
konvertibilitetens gennemfarelse siledes sikkert ikke ventes at ville blive akiuel,
for der e¢r ndet for England tilfredsstillende lasninger p4 disse handelspolitishe

rrablener,

Konsekvenzserne af konvertibililel.

et er vigltigt al gore sig klart, al kenvertibilitetens gennemforelse kan komme
iil at betyde, at anvendelsen af alle de tidligere kendte midler til at sikre opret-
holdelse af ligevaegl pd el lands hetalingsbalanee mere eller mindre udelukkes.
Man mi kun i meget begrienset omfang indfere kvantitalive restriklioner og —
i al fald efler dansk opfatlelse — heller ikke andre skranker for handelen. Vari-
able valutakurser er forbudt ifelge overenskomslen om den internationale valula-
fond; kun svingninger pd indtil 1% til hver side af parikursen er tilladt, og denne
kan normalt kun wndres i smrlige tilfielde med fondens samiykke. De forlydender,
der har vieret fremme om, at England, samtidig med gennemfarclsen af konver-
tibilitet, planlagde at lade pundkursen svinge frit inden for videre grenser, har
nok vwret rigtige, men tanken synes nu opgivet igen. Endelig vil mulighederne
for at opnid kredit til imoedegielse af midlertidige ndsving pd betalingshalancen
blive sterki forringet efter E.P.U.’s likvidalion, De eneste kreditkilder bliver den
internationale valutafond og méske en ny europmisk fond med en kapital pd
5—600 mill. 8, hvoraf halvdelen skal besld af det oprindelige amerikanske ind-
skud i1 EP.U. Der bliver ikke her tale om automatiske kreditter som i E.P.U,
men kun om kreditydelser efter forudglende konsullation under en eller anden
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form. De enkelte lande vil derfor hurtigt blive henvist 1il at sikre opretholdelsen
af ligevaegt pa betalingsbalancen ved hjaxlp af penge- og finanspolitiske midler,
for hvis anvendelse der af politiske grunde erfaringsmirssigt smelies ret snmvre
granser,

Kort sagt, muligheden for at fere en selvstendig ekonomisk politik vil blive
udelukket ikke alene for de enkelie vesteuropsmeiske lande, men for hele Vesl-
curopa, der netop i 4r har visl, at det var muligt at holde sig fri af en amerikansk
recession, Det ville 1 og for sig ikke veere nogen ulykke, hvis man havde rimelig
sikkerhed for, at der kunne ctableres et snmvert okonomisk samarbejde i den
vestlige verden, der kunne sikre opretholdelsen af produktion og beskaeftigelse
pa ct hojt nivean uden at den indre finansielle stabilitet bringes i fare. Hvis det
pa den anden side ikke er muligt at etablere et sddant samarbejde, vil Vesteuropa
efter konvertibilitetens gennemferelse i endnu hojere grad end hidtil pid godt og
ondt viere afhmengie af den amerikanske konjunktur,

Det er nelop pa delte afgerende punkt, al fremtiden synes meget usikker. I
OEEC har de vesleuropmeiske lande med slette fra U.S.A. elableret et snmevert
samarbejde om handels-, betalings- og interne skonomiske sporgsmil. Gennem
EP.U. fir man et klarl billede af de enkelie landes bhetalingsstilling og dermed
ofte afl deres okonomiske politik. Landene er tvanget til at vde hinanden udstrakte
kreditter til udjmevning af midlertidige udsving pd deres bhetalingshalancer, og
samtidig er der herigennem skabt et betydningsfuldt incitament for de enkelte
lande 1] at fore en okonomisk politik, der harmonerer med de svriges. Keynes'
idé om en international kredit- og clearingunion er her il en vis grad virkelig-
gjorl pd regional basis. Der er imidlertid ingen, der efter konvertibilitetens gen-
nemforelse alvorligt tenker sig en ny kredit- og clearingunion omfattende alle
lande med konvertibel valuta. Det er hidtil blevet betragtet som en given ting,
at man mé fulde tilbage pd den internationale valutafond, hvor den sikaldte kom-
munistiske agent H. Dexter While har gjort en bemmrkelsesveerdig indsats ved
at fi oprettet et tungt og lidet effekiivt virkende apparat, pd hvilket U.5.A. gen-
nem afstemningsreglerne er sikret den dominerende indflydelse.

Man forestiller sig i realiteten en international betalingsmekanisme noget i
retning af 1920ernes sreguleredes guldfod, hver guldeis funktion ligesom dengang
hojst er at udligne mindre saldi i betalingerne, og hvor valutareserverne og viljen
til at bruge dem er vmsenllig mere begranset. Vesteuropas samlede guld- og
dollarreserver er siledes kun 11--12 milliarder 8, d.v.s. de er mindre end fer
krigen og skal miles pid en omsetning, der er 2—3 gunge sd slor. Pa denne bag-
grund er det klart, at det er af afgerende betydning at de slerre lande forer en
ekonomisk politik, der tager hensyn til andre landes interesser.

Der findes i valutafondens siatutter kun cet incitament for kreditorlande til at
foare en rimelig inlern ekonomisk politik, nemlig reglen om adgang til at indfere
restriklioner over for et land, hvis valuta er knap. Selv om man i forbindelse
med GATT-revisionen overvejer en noget udvidet adgang til at indfere restrik-
tioner i denne situation, vil handelspolitisk diskrimination altid vsere et besvoer-
ligt middel at anvende i praksis. Man afskacrer sig herved ofte fra i en vanskelig
betalingssituation at kebe i det billigste marked, og skal diskriminationen have
nogen markbar virkning for kreditorlandet, mi der formentlig gennemferes en
feelles aktion fra alle de svrige landes side. En sAdan fzlles optreeden vil normalt
ikke veere let at fi gennemfert bl. a. fordi de ovrige lande ikke behever at vare
i en ensartet betalingssituation.

Betalingsmassige sanktioner over for kredilorlande, der forer en egoistisk
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ekonomisk polilik, f. cks. i form af pligt til kreditydelse, ville ud fra mange hen-
syn vare et bedre middel. Efter E.P.U.s ophmvelse og gennemforelsen af kon-
vertibilitet vil behandlingen af de handels-og betalingsm:essige problemer imid-
lertid blive adskilt, idet handelsproblemerne vil blive behandlet i GATT i Geneve
og betalingsproblemerne i den internationale valutafond I Washington. Selv om
disse lo organisationer forhidbenllig vil arbejde snzevert sammen, vil der for-
mentlig ikke inden for to ret forskellige organisationers rammer kunne elableres
et effektivt samarbejde i alle spargsmil. 1 hvert fald vil dette samarbejde neppe
blive af samme intime og alsidige karakter som i OEEC, hvor det — med ameri-
kansk slartkapital — i en vis forstand er lykkedes at skabe en art international
akonomisk-politisk moral.

Det organisatoriske problem er dog ikke det afgerende. Det afgarende er, at
der 1 de enkelle lande er en vis samarbejdsvilje. Det er denne vilje til at sam-
arbejde pd en bred front om lesningen af den kommende tids skonomiske pro-
blemer, som man har indtryk af ikke rigtiz cr il stede. Deite kan give anledning
til nogen skepsis med hensyn til konvertibilitetscksperimentet men samtidig give
et vist hab om, at det — hvis forseget geres — hurtigere end ellers vil blive helt
klart, hvor nart de vestlige landes okonomi er sammenknytiet, og hvor pikraevet
et snawvert samarbejde derfor er.

Jens Christensen,

PRAKTISK ERHVERVSFILOSOFI
Befragininger om produktivite! og ralionalisering.

Med kort tids mellemrum er udsendt to beger!) om industriens rationaliserings-
problemer, som uafhengigt af hinanden er blevet til 1 London og Geneve ved
anvendelse af principielf samme fremgangsmide:

1. Nogle pkonomer har udarbejdet udkast til en oversigt over fmllestrzk i de
beretninger, som er fremkommet i de senere ir om studierejser fra Europa
til USA under det tekniske bistandsprogram.

2. Stonomerne Dur sammenkatdl saghvndige til en fellesdrefielse af det
forelabhige udkast

3. P& grundlag af denne dreftelse og studium af supplerende litteratfur har
okonomerne udarbejdet den endelige oversigt.

Grundmaterialet er meget omfaitende og verdifuldt, Det er ingen overdrivelse
at sige, at ismr de af Anglo-American Council on Productivity udsendie berei-
ninger ma regnes for noget af den ladigste tekniske litteratur, som nogensinde
er fremkommet. Der er mange grunde hertil: Studieholdene har vaeret sammecensat
af arbejdsgivere, teknikere og arbejdere fra en lang rekke industrigrene, De har
forberedt sig grundigt til studieopholdet i TJSA ved at bessge deres egel lands
virksomheder for at have et famlles udgangspunkt for sammenligningerne. I de
amerikanske virksomheder er de blevet modt med stor dbenhed og har derved
kunne indsamle et veeld af iagttagelser fra et industrisamfund, hvis produktivitet
gennemsniiligt har ligget omkring det dobbelte af den britiske.

1y 1. We foo can prosper, The promise of productivity, af Graham Hutton, 1953. Norsk
udgave udsendt pd foranledning af Norsk Industriforbund under titlen: Velen til
velstand — hvordan kan vi sake produltiviteten.
2. Higher Productivity in Manufacturing Indusiries. International Labour Office,
Geneve.



