BKONOMISK OG MONETART
SAMARBEJDE I EUROPA

Af P. XYBOE ANDERSEN *

1. Ferste gang jeg havde den wmre at tale i Nationalekonomisk Forening
var i februar 1942, Emnet var valutapolitik betragtet ud fra nationale og
internationale synspunkter. Foredraget sogte bl. a. at belyse det spergsmal:
Hvordan kan der efter krigen skabes et internationalt valutasystem, som
gor det muligt for det enkelte land at fere en uafhmngig national konjunk-
turpolitik til sikring af beskeftigelsen?

Hvis jeg md citere et afsnit fra slutningen af foredraget, var lesningen
at finde i

en valutapolitik, der bestod af felgende ingredienser: Herredemmet over de
internationale kapitalbevasgelser matte bevares for at undgd de risikoorien-
terede, panikskabende overforsler af kortfristet pengekapital. Varebevaegel-
serne skulle kunne gives helt eller nasten fri. Forskydninger mellem udbud
og efterspargsel efter valuta kunne pA kort sigt imedegis ved hj=lp af
guld- og wvalutareserver, men ville med mellemrum resullere i @mndrede
valulakurser, Gennem Konlrol med lenniveauel og andre indimgis- og om-
kostningselementer matte man da s vidt muligt sikre sig, at sddanne
kurseendringer ikke neutraliseredes af tilsvarende forskydninger indenlands,
sd resultatet f.eks. blev en sskrue uden endes mellem skiftevis stigende
valutakurser og pengeomkostninger. Man ville ved en kombination af sidan-
ne metoder give handelen nogenlunde stabilitet og bevegelsesfrihed og
undgd rent spekulative valutakursforskydninger, men samtidig bevare en
mulighed for at tilpasse indlandets skonomi til udviklingen andelsteds
gennem kontrollerede sndringer i valutakurserne. [ Nalionalekonomisk Tids-
skrift 1942, p. 209].

I visse henseender kom udviklingen efter krigen faktisk til at folge disse
linier. Forst og fremmest fik vi en omfattende frigerelse af handelen med
rivarer og industriprodukter ved afskaffelse af kvantitative restriktioner og
nedsaetielse af toldsatser. Dette er sket gennem et internationalt samarbejde
bide af global karakter (Gatt) og regionalt begranset (OECD, EEC og Efta).
Resultatet er blevet en enestiende vaekst i den internationale samhandel.

P4 valutapolitikkens omrade fik vi et globalt system med stabile kurser

# @konomi- og markedsminister, Artiklen er trykt efter manuskriptet til et foredrag
i Nationalekonomisk Forening den 19. april 1971,
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som malsgetning indenfor rammerne af den internationale valutafond. Selv
om xndringer i valutakurserne ikke har fundet serliz hyppig anvendelse
som et systematisk middel i de enkelte landes nationale konjunkturpolitik,
er stabile kurser dog heller ikke opndet. Det hanger bl.a. sammen med, at
man ikke har haft held til at gennemfore den kontrol med lonniveau og
andre indtagts- og omkostningselementer, som omtales i det nys nmvnte
citat fra en tid, hvor ordet indkomstpolitik endnu ikke var opfundet.

Selv om valutakursaendringer i praksis har veeret relativt sjoeldne, har
dog den omstiendighed, at muligheden for sidanne wendringer bestir, silenge
hvert land har sin egen wvaluta og ferer en selvstxndig valutapolitik og
skonomisk politik ievrigt, bidraget til at skabe det urolige klima pd det
inlernationale pengemarked, som er vort nuveerende valutasystems alvor-
ligste problem. Der er langt igen, for de internationale kapitalbevaegelser er
fuldt liberaliserede, men samtidig er der — is@er gennem euro-dollar-markedet
— opstiet nye former for international linckapital, hvis indflydelse pa
valutaforholdene vanskeligt lader sig kontrollere.

Man méi siledes konstatere, at der 1 de sidste irtier er sket store frem-
skridt pd den internationale samhandels omride, men at samarbejdet om
penge- oz valutapolitikken og dermed ogsd dele af finanspolitikken stadig
rejser problemer og skaber en usikkerhed, som i vierste fald kan bringe den
frie samhandel i fare.

2. Den udvikling, der her er ridset op i de allergroveste track, afspejler
sig ogsi i det samarbejde, der blev skabt ved Rom-traktaten i 1957. Rom-
traktaten hedder officielt Trakial om oprellelse af Del europziske okono-
miske Faellesskab, Trods denne brede betegnelse er det karakteristisk, at
hovedvazegten i traktaten ligger pi specificerede forskrifter om dannelsen af
en toldunion. Desuden rummer den en raekke bestemmelser om samarbejde
péi landbrugsomridet. Som supplement til disse artikler, der sigter mod at
udvikle et frit varemarked, indeholder traktaten endvidere regler om fri
bevaegelighed for personer, tjenesteydelser og kapital.

Derimod bestfir traktatens afsnit om den skonomiske politik kun af en
enkelt artikel om konjunkturpolitik, medens de evrige artikler i denne del
af traktaten er viet to udadvendte sider af den skonomiske politik, nemlig
betalingsbalancen og handelspolitikken.

Med dette lidet specificerede traktatgrundlag er det ikke overraskende, at
de seks ved udbygningen af det skonomisk-politiske samarbejde i 1960’erne
gik ret pragmatisk til veerks. De samarbejdsformer, der har udviklet sig,
minder ¢n del om det samarbejde, der siden anden verdenskrig er ophygget
inden for OECD. Fmllesskabets skonomisk-politiske samarbejde har dog
vieret langt mere intensivt end OECD-samarbejdet, og den mindre talstaerke
og mere homogene medlemskreds har utvivlsomt vzeret en fordel i sam-
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arbejdet. Trods dette intensive samarbejde er det dog naeppe forkert at sige,
at de stmerkeste gensidige pivirkninger inden for EEC fremkom i kraft af
udviklingen af det frie varemarked.

Samtidig med, at EEC-landene har udviklet deres interne samarbejde, har
de deltaget aktivt i det vkonomisk-politiske samarbejde i OECD og valuta-
fonden. Med hensyn til det internationale samarbejde pd valutaomridet har
det vaeret almindelig erkendt, at afgerende mndringer pi dette omrade ville
kraeve forhandlinger i et viesentligt bredere forum. Under de sidste irs
draftelser om de internationale valutaproblemer er de seks landes forhand-
lingsposition utvivilsomt blevet forsteerket gennem deres valutariske styrke,
men valutaomridet har pi den anden side samtidig vaeret et felt, hvor der
har veeret staerkt divergerende opfattelser de seks imellem.

Bestrabelserne pi at frigere de internationale kapitalbeveegelser er et
andet vigtigt omrade, hvor man fra EEC's side har erkendt, at en oget
liberalisering méitte have et globalt sigte og ikke kunne begrmenses til de
interne kapitalbevaegelser. Som folge af den nwere sammenhaeng med den
internationale valutaudvikling og forskellene i de enkelte EEC-landes valu-
tariske stilling har EEC-samarbejdet kun fert til meget begrensede @ndrin-
ger i de enkelte medlemslandes politik pi dette omride; det mA dog her tages
i belragining, at de scks allerede ved fwmllesmarkedets dannelse anvendte
restriktioner overfor kapitalbevmegelser i betydeliz mindre omfang end
Storbritannien og de nordiske lande.

Gennem det sidelehende samarbejde inden for de skonomiske komiteer i
Bryssel og samarbejdet inden for andre internationale skonomiske organi-
sationer er der utvivlsomt sket en gensidig pivirkning afl indstillingen over
for de skonomiske problemer. Navnlig tror jeg imidlertid, at kravet om en
hej beskaftigelsesgrad i dag er en politisk realitet i EEC-landene i en ganske
anden udstraekning end ved starfen, og at de problemer, der er forbundet
med at forene dette med stabilitet i udviklingen, dominerer debatten fuldt
s4 meget | EEC som her. Selvom den skonomisk-politiske indstilling i felles-
markedslandene 1 1950’erne — da Romtraktaten blev udarbejdet — nok var
mere praeget af klassikernes skonomiske tzenkning end indstillingen 1 de
angelsaksiske eller de nordiske lande, er der i de forlsbne 10-15 ar sket
en vasentlig indsnzevring af forskellene i indstilling. Der vil fortsat ofte
vaere en forskel i sproghrug mellem f.eks. tyske skonomisk-politiske ud-
talelser og tilsvarende udtalelser i de nordiske lande, men de grundlaeg-
gende milsetninger om at forene en hej vaekstrate med en rimelig grad af
prisstahilitet er i dag fwrlles for alle de industrialiserede OECD-lande.

3. Serligt i anden halvdel af 1960°erne blev det tydeligt, at det hidtil
praktiserede ekonomisk-politiske samarbejde indenfor fellesskabet ikke
kunne hindre fremkomsten af alvorlige uligeveaegtstilstande. Disse fandt i
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1969 udlesning i franc’ens devaluering og opskrivningen af D-marken.
Disse kursjusteringer skabte umiddelbart meget betydelige vanskeligheder
for den feelles landbrugspolitik inden for EEC, idet de faelles landbrugspriser
er fikseret 1 en regningsenhed, hvis veerdi svarer til 1 dollar. Erfaringerne
fra 1965-1969 skabte derfor et politisk sterkt enske om at undgi, at der
[remover opstir situationer, hvor justeringer af de indbyrdes valutakurs-
relationer bliver nodvendige, og dette enske har dannet baggrund for den
forsteerkede indsats for at udbygge det eskonomisk-politiske samarbejde
inden for EEC, der blev indledt 1 1969,

I februar 1969 udsendte Kommissionen et memorandum, der er blevet
kaldt Barre-planen efter den franske professor, der er viceprmsident for
Kommissionen og har ansvaret for skonomisk-politiske problemer.

For at sikre en mere parallel skonomisk udvikling i de enkelte falles-
markedslande end i 1960°’erne, blev der i Barre-planen lagt stor vzegt pa en
udbygning af det ekonomisk-politiske samarbejde pd mellemlangt sigt, som
de seks allerede indledte i forste halvdel af 1960°erne. I februar 1971 har
ministerridet siledes vedtaget et skonomisk-politisk program, der pi nogle
centrale omrider fastszetter maltal for den skonomiske udvikling i 5-ars-
perioden 1971-75,

Disse maltal omfatter prisudvikling, den reale waekst i nationalproduktet,
betalingshalancens losbende poster og arbejdslesheden. Miltallene kan meget
vel viere forskellige for de enkelte medlemslande, for sividt de realekono-
miske forhold angir, men for at undga piny at komme ind i en situation,
som nedvendigger valutakursjusteringer, mi der nedvendigvis vzere en vis
balance med hensyn til prisudviklingen. Derfor har man accepteret de
nationale sken med hensyn til produktion, beskaeftigelse og betalingsbalance,
hvorimod Kommissionen har anset det for nedvendigt at tilpasse de enkelte
landes sken over den forventede prisudvikling til hinanden,

Harmoniseringen af prisudviklingen landene imellem skal normalt ikke
ske ved anvendelse af kortvarige offentlige indgreb i prisdannelsen, men skal
baseres pi en styring af den samlede eftersporgsel i de enkelte lande, Dette
forudszetter en naer koordination af den skonomiske politik i1 de deltagende
lande, som det kan vere vanskeligt at opnd, dersom man udelukkende skal
forlade sig pA de hidtil anvendte instrumenter i form af henstillinger og
lignende inden for EEC.

For at styrke det konjunkturpolitiske samarbejde blev det i Barre-planen
foresliiet, at de enkelte EEC-lande i tilfeelde af videregiende ekonomiske
beslutninger skulle veere forpligtet til at deltage i forudgiende konsultationer
med de evrige EEC-lande; dette forslag blev i 1970 tiltridt af Radet.

Fra Kommissionens side ansi man det i lyset af de urolige valutaforhold
i 1968-69 for enskeligt, at de enkelte fellesmarkedslande i situationer med
akutte betalingsbalancevanskeligheder ferst og fremmest fik bistand fra
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parinerlandene inden for EEC. Som ct substitut — og et supplement — for
de kortfristede internationale finansieringsordninger, der i de senere ir er
udviklet omkring Federal Reserve System’s swap-aftaler med en rmkke
udenlandske centralbanker og i forbindelse med stand-by-aftalerne mellem
valutafonden og de enkelte medlemslande, har de seks med udgangspunkt
i Barre-planen truffet beslutning om etablering af 2 sgerlige finansierings-
ordninger.

Der blev i 1970 indgéet aftale imellem EEC-landenes centralbanker om en
gensidig kortfristet kreditordning siledes, al et land, dersom det far midler-
tidige betalingsvanskeligheder eller oplever en vaesentlig nedgang i sine
valutareserver, er berettiget til at opn& en kredit af 3-6 méneders varighed
ydet af centralbankerne i de evrige lande. Belpbsrammen for dette kredit-
arrangement er 1 mia dollars, men kan i ekstraordinsere situationer udvides
til det dobbelte. Aftalen dakker det samme kortfristede kreditbehov, der
hidtil er tilgodeset af de eksisterende internationale swap-aftaler.

Herudover trxeder der fra nytir 1972 en ordning vedrerende mellemf{ristet
finansiering i1 kraft imellem EEC-landene. I modsstning til de kortfristede
skal de mellemfristede kreditter veere betingede, idet der forud for deres
ydelse vil blive fastsat skonomisk-politiske betingelser. Denne kreditform er
sdledes neert beslegtet med Valutafondens kreditter til medlemslandene ph
grundlag af stand-by-aftaler. Ligesom for de kortfristede kreditter skal
kreditydelsen fordeles pi de evrige medlemslande efter en forudbestemt
fordelingsnaegle, dog siledes at lande, der selv har betalingsvanskeligheder,
kan fritages for deres forpligtelser til at deltage i kreditydelsen. Der vil ialt
veere et beleb pd 2 mia dollars til radighed for ydelse af mellemfristede
kreditter. Efter snske fra tysk side er det bestemt, at denne aflale skal
kunne opsiges inden udgangen af 1975.

4. Bestraebelserne pi at udbygge det skonomisk-politiske samarbejde
inden for EEC fik et betydningsfuldt skub fremad, da de seks landes stats-
og regeringschefer ved et mode i Haag i december 1969 traf beslutning om,
at der i lgbet af 1970 skulle udarbejdes en plan om en trinvis skabelse af
en skonomisk og monetzer union inden for EEC.

Forhandlingerne i 1970 viste, at selvom der var enighed om endemalet for
det skonomisk-politiske samarbejde, var der betydelige meningsforskelle
med hensyn til de midler, der skulle anvendes for at virkeliggere tanken
om en ekonomisk og moneteer union. Udgangspunkt for dreftelserne var et
feelles snske om permanent at skabe en tilstand, hvor de indbyrdes valuta-
kursrelationer var last fast. Fra tysk side, hvor man 2 gange i lebet af
1960°erne har gennemfert en revaluering for at imedegd prisstigningstenden-
ser, har man lagt stor viegt pa, at en fastldsning af kursrelationerne méa
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forudswmetic et meget nwmrt samarbejde for alle de centrale emrider af den
okonomiske politik. Fra fransk side har man derimod varet mere tilbojelig
til at leegge hovedvargten pd det valutapolitiske samarbejde i snmevrere for-
stand. Trods denne og andre meningsuovercnsstemmelser enedes de seks’
ministerrid i februar i &r om en resolution, der indeholder retningslinierne
for det okonomisk-politiske samarbejde i den kommende tid.

Omn milsetningen for det skonomisk-politiske samarbejde hedder det i
resolutionen, at det under forudswmtning af, at tanken til stadighed stottes
aklivt af regeringerne, skulle vare muligt at skabe en okonomisk og
monet@r union i lebet af 1970°crne. Det er imidlertid karakteristisk, at de
konkrete bestemmelser i resolutionen alene knytter sig til udbygningen af
samarbejdet i 3-Arsperioden fra 1971 til 1973. Forslagene om samarbejdet
i denne periode adskiller sig principielt ikke fra det ekonomisk-politiske
samarbejde i 1960’erne, selv om der dog er lagt op til en markbar inten-
sivering af det.

Det er siledes en nydannelse i forhold til det hidtidige samarbejde, at
de seks — forelobig pd forsegshasis — har besluttet at ville holde de indbyrdes
kursvariationer inden for et snmvrere interval end det, der felger af den
hidtil anvendte kursnoteringsform, hvor de daglige noteringer for de
enkelte valutaer er fastsat med udgangspunkt i kursen pa dollars. Kurs-
udsvingene over for dollaren er for de vesteuropmiske valutaer begrmenset
til 0,75 pct. pd hver side af parivaerdien. Derfor vil den reclle betydning af
ordningen vare begraenset, men set som et ferste skridt henimod dannelsen
af en moneter union inden for EEC har forsegsordningen principiel betyd-
ning,

Da alle EEC-valutaer i sjeblikket er faste i forhold til dollaren, vil
indforelsen af EEC-bindet, indenfor hvilket EEC-valutacrne kan variere,
ikke umiddelbart medfare problemer. EEC-niveauet ville siledes for ajeblik-
ket laegge sig mod det underste interventionspunkt med hensyn til dollar-
kursen.

Safremt en af EEC-valutaerne kommer under pres, er problemstillingen
straks anderledes, idet landet med den svage valuta ikke kan lade sin valuta
gd sA langt ned i forhold til dollars som under de nuvezrende forhold,
hvilket medferer en staerkere belastning af landets valutareserve. Det er i
en sfidan situation, at etableringen af et specielt EEC-bind for kursudsving
skal besta sin prave. Hvis sidanne situationer bliver af lzengere varighed, vil
behovet for en omfattende harmonisering af den skonomiske politik inden
for EEC utvivisomt foles meget sterkt.

De seks er derfor ogsi enige om, at en varig etablering af seerligt snavre
kursmarginer mellem EEC-valutaerne ma forudsatte, at der opnas tilfreds-
stillende resultater i arbejdet med at harmonisere den ekonomiske politik.
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Ogsd pd dette punkt er det pd tysk initiativ bestemt, at ordningen i forste
omgang kun skal veere i kraft indtil udgangen af 1975.

Med hensyn til det okonomiske samarbejde i tiden efter 1973 er det
tanken, at der skal udarbejdes yderligere redegorelser, der skal danne grund-
lag for de politiske beslutninger om det fremtidige samarbejde. I den rap-
port, som det sikaldte Werner-udvalg afgav i efieriret 1970, gik man ud fra,
at dannelsen af en ekonomisk og monetar union matte forudswtte, at der
under kontrol fra Det europeeiske parlament blev etableret et politisk falles
organ, der pd vmsentlige omrader skulle udstyres med besluttende myndig-
hed. Man forudsi ligeledes, at centralbanksamarbejdet inden for EEC métte
omdannes, si det fik samme karakter som Federal Reserve System i USA.

Med disse forslag var der rejst en diskussion om det altid smtilelige
sporgsmil om kompetencefordelingen imellem overnationale og rent natio-
nale organer. Ikke mindst fra fransk side er man som bekendt skeptisk
overfor tanken om at overlade vigtige skonomiske afgoerelser til overnatio-
nale organer, og dette er baggrunden for, at de seks i den nu vedtagne
resolution har indskreenket sig til at beslutte, at fmllesmarkedskommis-
sionen inden midten af 1973 skal afgive en redegarelse om den fremtidige
ansvars- og kompetencefordeling mellem de frlles EEC-institutioner og de
enkelte EEC-lande. Herudover fastsmties det i februar-resolutionen, at der
inden midten af 1972 skal afgives en rapport om en europaisk fond for
valutarisk samarbejde.

Alt 1 alt mA man sige, at de forelsbig trufne beslutninger om udviklingen
af det okonomisk-politiske EEC-samarbejde i 1970%erne er mest vidtgiende
pA det waluta- og pengepolitiske omride, hvor der allerede i faerste fase
regnes med en vaesentlig intensivering af det eksisterende centralbanksam-
arbejde. Fremkomsten af euro-dollarmarkedet i labet af de sidste 10-15 ar
har dog afgerende mindsket mulighederne for at fere en rent indenlandsk
bestemt pengepolitik 1 EEC-landene. PA det finanspolitiske omrade er udvik-
lingen henimod en harmonisering hidtil gaet langsomt, og EEC’s samarbejds-
planer for de kommende 3 ar vil nzeppe i1 viesentlig grad mendre denne
situation.

5. EEC-landene havde i 1960°erne som helhed meget betydelige overskud
pi betalingsbalancens lohende poster. Hvad kapitalposterne angar, har
billedet vaeret uensartet bade fra land til land og fra ar til 4r, men alt i alt
har betalingsbalanceudviklingen fort til en kraftig styrkelse af fmllesmar-
kedslandenes valutariske stilling.

Da modstykket til den meget store kapitaleksport fra USA 1 1970 var en
stor kapitalimport til Tyskland, er de officielle tyske walutareserver nu af
nogenlunde samme storrelse som de amerikanske reserver, og de tyske
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reserver udger knap halvdelen af de samlede valutareserver inden for EEC.
En sammenlagning af fwellesmarkedets valutariske reserver inden for
rammerne af en europmisk reservefond kan derfor tmenkes at skabe en
valutagruppering med langt storre reserver end de 2 nuvierende reserve-
valutalande, USA og England.

Fra flere sider i feellesmarkedet har man varet kritisk indstillet over for
den finansieringsmssige lettelse, som reservevalutastillingen skaber for de
angelsaksiske lande. Selvom D-marken i de sidste ir i stadig hojere grad
er blevet en international valuta, har der hverken fra tysk side eller fra de
ovrige EEC-landes side vemeret udfoldet bestraebelser pd at udvide kredsen
af reservevalutalande. Man har til gengaeld fra tysk og italiensk side voeret
positivt indstillet over for SDR-skabelsen. Man regner med, at SDR pi
lzengere sigt kan indtage stillingen som et internationalt reserveaktiv, hvis
skabelse ikke beror pi tilfaeldige faktorer som guldproduktionen i Sydafrika
eller underskuddet pi reservevalutalandenes hetalingsbalancestilling.

Spergsméilet om de nuvaerende fallesmarkedslandes stilling til reserve-
valutaproblemet vil blive aktuelt i forbindelse med et engelsk medlemskab
af EEC. Et af de vanskelige spargsmal er her den store kortfristede valuta-
geeld, som England har bl.a. i kraft af sin stilling som reservevalutaland.
Dette forte i 1968 til, at England gik over til at yde en kursgaranti svarende
til 90 pet. af de officielle sterling-balancer. Baggrunden for, at Storbritannien
trods sine relativt beskedne valutareserver si sig i stand til at yde en sAdan
garanti, var den sdkaldte Basel-aftale, der blev indgiet i efteriret 1968, idet
en kreds af industrilande gav tilsagn om en likviditetsstotte pa 2 mia dollar
til ridighed for de engelske myndigheder i en situation, hvor sterlingbalan-
cerne enskedes omlagt til anden wvaluta. Da renten pd sterlingfordringer
typisk har ligget en del hejere end renten pa dollaraktiver, er det ikke
overraskende, at kursgarantiordningen har skabt eget interesse inden for
sterlingomréadet i at placere valutareserver i sterlingtilgodehavender.

Basel-aftalen fra 1968 udleber til efteraret. Trods de betydelige overskud
pA Storbritanniens lebende betalingsbhalance 1 1969 og 1970 resterer der
stadig udover sterlingbalancerne en belydelig kortfristet gwld til valuta-
fonden. Derfor er det i og for sig ikke overraskende, at man fra visse sider
indenfor EEC mener, at et engelsk medlemskab af de 6 kan gore det van-
skeligere at skabe en skonomisk og monetaer union inden for fellesmarkedet.

P4 den anden side tror jeg ikke, at man skal overvurdere dette problem.
Spergsmilet om sterlingbalancernes fremtid — og eventuelle afvikling - er
et problem, der mi loses, hvad enten Storbritannien bliver medlem af et
udvidet fmllesmarked eller ej. Problemet om afviklingen af Englands kort-
fristede geeld til valutafonden skulle heller ikke vare uleseligt, dersom den
engelske betalingsbalance fortsat udvikler sig tilfredsstillende. Hertil kom-
mer, at den udstrakte ekspertise pA det finansielle omrade, der findes samlet
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i London, pi leengere sigt kan bidrage til at fremme udviklingen henimeod
et homogent fzlles kapitalmarked inden for fallesmarkedet.

I forbindelse med de internationale valutaproblemer vil et afgerende
moment i udviklingen i 1970°erne blive spergsmilet om SDR-systemets
fremtid. Der skal 1 1972 fores forhandlinger herom, som ikke mindst wvil
blive pivirket af udviklingen pd USA’s betalingsbalance. Forlebet af disse
forhandlinger kan miske blive en indikator for, om SDR gradvis vil antage
guldets og reservevalutaernes plads i lahet af 1970’erne, eller om man som
alternativ far en situation med dollaren som den dominerende reservevaluta.
Dersom det sidste bliver tilfaeldet, vil presset antagelig vokse for pé lengere
sigt at etablere en konkurrencedygtig europaisk reservevaluta som alternativ
til dollaren.

6. Jeg er dermed nfet til en vurdering af de eskonomiske virkninger af
Danmarks deltagelse i det skonomisk-politiske samarbejde inden for EEC.
Her kan der farst viere grund til at understrege, at den skonomiske politik
i et faellesmarked udvidet med England givet vil 6ve en meget steerk ind-
flydelse pd et land som Danmark, hvis udenrigshandel i sA hej grad er
koncentreret omkring Vesteuropa. Denne indflydelse vil blive meget steerk,
hvad enten Danmark selv bliver medlem af et udvidet faellesmarked eller ej.

Som medlem af et udvidet fwellesmarked vil Danmark pa linie med de
gvrige medlemslande kunne pavirke den videre udbygning af det ekono-
misk-politiske samarbejde. Selv om man ikke skal overvurdere de sméi
medlemslandes indflydelse i et samarbejde af denne karakter, har man dog
hidtil i alle vigtige spergsmil forhandlet sig frem til en ordning, der var
acceptabel for hvert enkelt medlemsland, Samtidig med, at der sker en vis
begrensning af den skonomisk-politiske handlefrihed, far vi sfledes som
modstykke en mulighed, vi ikke har i ejeblikket, for at pavirke de falles
retningslinier pa de forskellige omrider af den ekonomiske politik.

De konkrete bestemmelser i EEC's februar-resolution om det fremtidige
skonomisk-politiske samarbejde er som neevnt ikke serlig viditgdende,
Derfor knytter der sig pa nuvaerende tidspunkt stor usikkerhed til en bedem-
melse af konsekvenserne af deltagelse i det ekonomisk-politiske samarbejde
inden for EEC. Selv om der er al mulig grund til at tro, at tempoet i
udbygningen af dette samarbejde vil blive vaesentligt steerkere 1 1970’erne
end i 1960’erne, knytter der sig stor usikkerhed til en rmekke af tidster-
minerne herfor. Dersom de 4 nuvarende ansegerlande som planlagt bliver
medlemmer af EEC 1 1973, vil harmoniseringen af den skonomiske politik
inden for fmllesmarkedet endnu ikke viere swmrlig fremskreden, og de nye
medlemslande vil i si fald {4 mulighed for at deltage i drsftelserne om den
videre udbygning af det skonomisk-politiske samarbejde.

Virkningerne af en deltagelse i EEC-samarhejdet vil veere sarlig mark-
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bare inden for valutapolitikken og pengepolitikken. T kraft af Danmarks
medlemskab af wvalutafonden og i kraft af den eksisterende swap-aftale
mellem det amerikanske Federal Reserve System og Nationalbanken er der
skabt et sikkerhedsnet under de danske valutareserver. Der er derfor pi
forhind ikke grund til at tro, at dansk deltagelse i det indbyrdes swap-
kreditsystem inden for EEC eller i det mellemlange finansielle samarbejde
vil forbedre de nuvierende muligheder for kortfristet betalingsbalancebistand
i afgorende grad.

Tanken om at reducere kursmarginalerne for udsving i valutakurserne
skulle ikke rejse storre vanskeligheder for Danmark.

En varig fastlisning afl valutakursrelationerne inden for EEC vil naeppe
blive aktuel i 1970°erne. Iovrigt kan der vaere grund til at erindre om, at de
to kronenedskaeringer, der er sket siden 1945, begge er sket i tilslulning til
en devaluering af pund-sterling. Den omst@ndighed, at en fastlisning af
kursrelationerne i et udvidet fmllesmarked ogsd vil omfatte pundet, vil
utvivlsomt mindske behovet for danske valutakursendringer.

Sterre umiddelbar betydning for en bedommelse af de skonomiske virk-
ninger af en dansk deltagelse i det skonomiske samarbejde inden for EEC
har spergsmilet om en liberalisering af de nuvaerende danske kapitalrestrik-
tioner. De seks opretholdt allerede ved fmllesmarkedets dannelse kun for-
holdsvis fd& restriktioner pd ind- og udgiende kapitalbevaegelser. Trods
ophzevelsen af en raekke valutarestriktioner for mere erhvervspraegede kapi-
taltransaktioner med udlandet i labet af de sidste 10 &r, vil Danmark - og
de 3 andre ansegerlande — ved indtrzeden i EEC have betydelig mere omfat-
tende restriktioner pi kapitalomridet end de nuverende medlemslande. Selv
om der forst i en fremskreden fase af det skonomisk-politiske samarbejde
vil blive tale om en total afvikling af kapitalrestriktionerne, vil medlemskah
af fxllesmarkedet dog for Danmarks vedkommende betyde en vaesentlig
endring af de nuvmerende forhold. Det danske kapitalmarked har varet
omgivet af restriktioner i nasten 40 ar. Vi har derfor fra dansk side under
de igangveserende forhandlinger i Bruxelles fremsat snske overfor fxlles-
markedet om, at der pi dette omride etableres en overgangsordning, der
skal gare det lettere at opnéd en gradvis tilpasning af de interne danske
kreditforhold,

De tilpasningsproblemer, vi stir overfor pa dette omride, kan umiddelbart
forekomme komplicerede, og det er derfor vaerd at understrege, at det over-
vejende drejer sig om problemer, der mé leses, hvad enten vi stir indenfor
eller udenfor EEC. I den netop offentliggjorte perspektivplan er det ikke
mindst disse balanceproblemer, der er dominerende, og det er pavist, hvor-
ledes en lesning mi seges niet gennem forholdsregler som svagere vakst
i de offentlige udgifter, storre selvfinansiering i den kommunale sektor og
en harmonisering af prisdannelsen pi boligmarkedet. En indsats pa disse
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omrider vil generelt bidrage til at mindske uligevaegten mellem investering
og opsparing her i landet og dermed ogsd lette presset pi kapitalmarkedet,
herunder méaske iswer obligationsmarkedet.

Selv om det mi ventes, at det danske renteniveau, ogsi efter en liberali-
sering af obligationshandelen, vil komme til at ligge i overkanten af det
europszeiske renteniveau, vil en lavere vackst i den Arlige obligationstilgang
lette indpasningen af det danske kapitalmarked i det europaiske kapital-
marked.

Med det danske kapitalmarkeds struktur har spergsmailet om en Abning
af obligationsmarkedet swerlig interesse. Efter aftalen mellem regeringen og
nationalbanken er der i begyndelsen af 4ret fibnet mulighed for, at der i
lebet af 1971 kan smlges danske kroneobligationer for et samlet beleb af
100 mio kr. til udlandet. Der kan vicre grund til at papege, at denne beslut-
ning blev truffet som led i forberedelsen til en kommende liberalisering og
ikke for at skabe mulighed for umiddelbart at ege kapitalimporten; denne
form for kapitalimport vil i rentemassig henseende vaere dyrere end andre
former for kapitalimport. Der er grund til at tro, at det vil tage en rum
tid at skabe et marked for danske realkreditoblizgationer i udlandet, og jeg
vil ikke blive overrasket, dersom der ferst bliver tale om et mere stabilt
marked for danske kronecobligationer, efter at Danmark i nogle ir har vaeret
medlem af faellesmarkedet

De foreliggende planer om udbygningen af det pkonomisk-politiske
samarbejde inden for EEC forudswmtter en vidtgiende udbygning af det
curopaiske centralbanksamarbejde. Med friere adgang til at importere og
cksportere kapital, vil spillerummet for en selvstendig dansk pengepolitik
blive indsnamvret. En sfidan udvikling har ievrigt selv med den nuvarende
liberaliseringsgrad gjort sig geeldende ogsd i de seneste ar. Selv de EEC-
lande, der som Tyskland og Belgien-Luxemburg har nesten fuld frihed for
indgiende og udgiende kapitalbevaegelser, har ganske vist ikke af den grund
opgivet at plvirke den indre aktivitet gennem pengepolitikken. Men der er
dog ikke tvivl om, at stor ibenhed i kapitalomridet bidrager vaesentligt til
at ege den usikkerhed, der allerede under de nuvierende forhold knytter sig
til en bedemmelse af de gkonomiske virkninger af pengepolitiske foranstalt-
ninger.

Der har i de nuverende fmllesmarkedslande veeret en vis tradition for, at
man som led i pivirkningen af den indenlandske eftersporgsel har anvendt
pengepolitikken ret aktivi, medens det ofte har wvmeret vanskeligt at fore
en fleksibel finanspolitik. Det har imidlertid vaeret et tilbagevendende tema
i de senere drs konjunkturpolitiske redegerelser fra faellesmarkedets organer,
at man ansi det for enskeligt, at fzellesmarkedslandene fandt frem til en
policy-mix, hvor der blev lagt mere vaegt pa finanspolitikken og mindre pa
pengepolitikken end hidtil. Nan synes séledes indenfor de nuvarende faelles-
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markedslande at sigte henimod en kombination, der ligger ret nier opad den,
som i de sidste 25 4r har praget den okonomiske politik her i landet.

Med hensyn til EEC-samarbejdets betydning for de enkelte bestanddele
af finanspolitikken kan der pa udgiftssiden blive tale om fastlaggelse af
gencrelle mialseininger for den samlede vaekst i de offentlige udgifter i de
enkelte Ar. Vurderingen af udviklingen i offentlige udgifter mi ventes at
blive baseret pd en bedommelse af deres virkning pd den samfundsokono-
miske balance; derimod er der ikke pd nuvierende tidspunkt tegn pd, at
man vil sege at opnd nogen form for harmonisering af sammensetningen
af de offentlige udgifter eller lignende. De hidtidige erfaringer fra de scks’s
konjunkturpolitiske samarbejde tyder pé, at det i praksis er forbundet med
betydelige vanskeligheder at harmonisere vackstraten i de offentlige udgifter.

PA beskatningssiden har harmoniseringshestrebelserne indenfor fmlles-
markedet en mere konkret form, fordi de forst og fremmest har haft det
sigte at fjerne de hindringer for den fri handel og de uligheder i konkur-
renceforholdene, som skatte- og afgiltsregler kan medfere. De hidtidige
erfaringer tyder dog p#, at bestraebelserne pid at opni fremskridt med
harmoniseringen pi beskatningsomradet er en nok si tidkrevende opgave.

Med udgangspunkt i Rom-traktatens bestemmelser om ensartede konkur-
rencevilkir har harmoniseringsbestraebelserne iseer omfattet den indirekte
beskatning. Selv om Italien endnu ikke har indfert en generel merveaerdiafgift,
er der ilike tvivl om, at momsen vil blive et hovedelement i den indirekte
beskatning i et udvidet fmllesmarked. Den danske mervaerdiafgifisordning
har fzerre undtagelsesbestemmelser og arbejder i modszetning til de anvendte
ordninger i EEC-landene med ensartet afgiftssats for alle moms-belagte
vareomrader. En harmonisering af reglerne kan derfor tenkes at fore til
en knap sf rationel momsordning som den, der i ejeblikket anvendes her i
landet.

En harmonisering af selve satserne for momsen vil ikke blive aktuel, for
efter at de nye medlemslande er optaget i feellesmarkedet. Den nuvaerende
danske moms-sats pa 15 pet. svarer ievrigt nogenlunde til det gennemsnitlige
satsniveau i de fem EEC-lande, der har indflort en mervmerdiafgift.

Storre problemer kan der knytte sig til de nuvaerende punktafgifter, hvor
det danske afgiftsniveau ligger vemesentligt hejere end afgiftsniveauet i de
nuvaerende fzllesmarkedslande. For motorafgifterne vil der naeppe forelebig
opstd problemer. Derimod vil den omslzndighed, at man inden for EEC
sigter mod at ophave toldkontrollen ved grmnserne for private rejsende,
gore det vanskeligt at opretholde vasentligt hejere afgifter for tobaksvarer,
ol og spiritus her i landet end i Tyskland. Vi har fra dansk side under
forhandlingerne i Bryssel taget forbehold overfor tanken om at ophmve
graensekontrollen, og det ma forventes, at Danmark vil kunne opretholde
den nuvaerende greensekontrol frem til slutningen af overgangsperioden i
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1978, Selv om »giftskatternes« relative betydning har veeret aftagende i de
senere ir, vil en omlaegning af beskatningen — dersom den skal vare neutral
i sin virkning pi den indenlandske eftersporgsel — ikke wviere nogen let
opgave. Den vanskeliggores yderligere ved, at den direkte forbrugseffekt af
cigaretafgiften og olafgiften formentlig er stzerkere end af naesten alle andre
afgiltsformer.

Hvad angir den direkie beskatning, har overvejelserne om en harmoni-
sering samlet sig om sclskabsbeskatningen og om beskatningen af udbyttet
af veerdipapirer; interessen for det sidste omride mi ses 1 sammenhseng
med arbejdet med at skabe et faelles kapitalmarked. Der er imidlertid pa
dette omride intet, der tyder pd en hurtig udvikling henimod en harmoni-
sering.

Jeg har pid mit mede med EEC's ministerrid den 2. marts fremhmvet, at
den forudsete harmonisering af beskatningen af obligationsrenteindtaegter
og aktiedividender ikke kun kan ses som et teknisk spergsmail eller ud fra
hensynet til at lette samhandelen og kapitalbevacgelser. Valget mellem de
forskellige beskatningsformer benyttes af alle lande som et middel til at
nd en vis pnsket social balance. Selv om man derfor fra dansk side kan se
de praktiske fordele ved en sidan harmonisering, kan man ikke acceptere,
at den skulle kunne fare til en forstyrrelse af de sociale méal, som tilsigtes
ved anvendelsen af disse skatter.

De forskellige harmoniseringshestrachelser pid det fiskale omrade heenger
som naevnt sammen med de frie vare- og kapitalbevaegelser. Isoleret hetragtet
kan de pi den anden side sviekke finanspolitikkens anvendelighed i kon-
junkturpolitikken pA samme tid som betvdningen af en smidig finanspolitik
accentueres. Der er derfor ogsid grund til at tro, at harmoniseringen pé
dette omride for en lang tid ikke vil gi laengere end ubetinget nedvendigt
for at fjerne handelshindringerne m.v. Det er da ogsd karakteristisk, at
andre sider af skattepolitikken, sisom den personlige indkomstheskatning
og de forskellige former for sociale bidrag ikke har veeret inddraget i over-
vejelser om harmonisering.

Trods den usikkerhed, der knytier sig til en bedemmelse af de ekonomiske
virkninger af Danmarks dellagelse i det skonomisk-politiske samarbejde
inden for et udvidet faellesmarked, er der ikke tvivl om, at der pA en rackke
omriider vil blive tale om en begriensning af vor handlefrihed, der gir ud
over den, der folger af vor hidtidige deltagelse i internationalt skonomisk
samarbejde. Efter de hidtidige erfaringer fra samarbejdet inden for de secks
tror jeg dog ikke, at man skal dramatisere den reelle betydning af den
indskrzenkning i den skonomisk-politiske handlefrihed, som der vil blive
tale om.

Man ma heller ikke vaere blind for, at EEC-landene i tilfmlde af dansk
medlemskab vil have en interesse i, at der er mulighed for her i landet at
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fore en balanceret skonomisk politik og samtidig en klar forstielse for, at
dette ikke kan geres uden en rimelig balance mellem de forskellige sociale
grupper.

Hvis jeg til afslutning mi vende tilbage til det foredrag fra 1942, som
jeg i min indledning citerede et afsnit fra, si var det et ledende motiv i
tankegangen pi det tidspunkt, at de internationale forhold burde tilretteloeg-
ges med det mil for gje at sikre det enkelte land maksimum af handlefrihed
til at fore en selvstendig konjunkturpolitik. Baggrunden var tydeligt nok
mellemkrigstidens erfaringer. Man levede 1 en verden med kriser og arbejds-
loshed, og man maétte gore noget hver iser for at bede pa disse forhold.
Formilet med det internationale samarbejde skulle alene vere at forhindre,
at de enkelte lande greb til det man kaldte en beggar-my-neighbour-policy,
altsfi en politik, hvorved man eksporterede sin arbejdsloshed til andre lande
gennem restriktioner pa importen.

Problemstillingen 1 dag ma siges at viere en anden. Vi lever i en verden,
hvor fuld beskmftigelse i de industrialiserede lande er det normale, og hvor
Vesteuropa endda har tiltrukket gmstearbejdere fra mindre udviklede lande
i betydeligt omfang. Det enkelte lands problem er i denne situation ikke at
holde beskmftigelsen oppe, men at forhindre den fulde beskmaftigelse i at
udlese s staerk en inflation, at betalingsbalancen kommer i vanskeligheder.

Ikke mindst for et lille land som Danmark med en relativt meget stor
udenrigsomsetning og intime internationale kontakter pi alle skonomiske
felter mi hovedinteressen derfor ikke i samme grad som for knytte sig til
den formelle handlefrihed, som i praksis bestir i frihed til indenfor snevre
greenser at vaelge de politiske midler, hvormed man vil filpasse sig efter den
internationale udvikling. I stedet mi man legge stigende vaegt pa de fordele,
som falger med deltagelse i et internationalt ekonomisk samarbejde, hvor
man opnér en indflydelse, der principielt svarer til ethvert andet lands, og
som i praksis vil vise sig at vaere veesentligt storre, end Danmarks folketal
og nationalprodukt i og for sig berettiger til.



