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nér der er mangel pi international hkwdltet da
béde dens fordeling pa lande og dens sammensast-
ning er af betydning 1 s8 henseeride, 'men det er en
almindelig opfattelse, at tilvaksten i-den internatio-
nale likviditet uden nye foransta,ltnmger pé leengere
sigh vil blive s8 svag, at det vil kunne skabe vanske-
ligheder for stabiliteteni det internationale beta-
lmgssystem og -hmmme vaekstmuhghederne i den
internationale gkoiiomi.

"Denne vurdering ‘understottes af fleré forhold.
De monetere myndigheders beholdnmger af guld
som medio 1968 udgjorde ca. 39 milliarder dollars
svarende til 54 pet. af de samlede internationale
reserver pa 78 milliarder dollars, har i de seneste ar
ist en faldende tendens. Dette er udtryk for, at ny-

produktionen af guld, hvoraf Sydafrika tegner sig

- for %, ikke har manifesteret sig ved ggede guldre-
server hos dé moneteers myndlgheder, men er'get tll
industriel og handvaalksmaesmg anvendelse samt er
opkabt: af private. At denne udvikling skulle eendre
sig med det forste er ‘nappe sandsynligt, salaenge

den nuvserende monetre guldpris (§ 35° pr. ounce)

fastholdes. Det bemsrkes heérved, at centralban-
kerne i dé vesthge industrilanide, som 1 en arrsckke

aktivt gennem guldmarkedet i London har sogh at

~ holde en pris ‘i naerheden af guldets officielle pris,
den 17. marts 1968 besluttede ikke lengere at ville
tilfore markederne guld, ligesom de under hensyn
tagen il den forventede skabelse af seerlige trek-
' ningsrettigheder ikke anss det for- nedvendigt at
kobe guld fra, markederne. Sidanne kob-har heller
ikke fundet sted siden’ n@vnte beslutnmg

Séfremt det’ Iykkes USA at nedbringe underskud-
dét 3 sin betalingsbalande, vil tilgangen af dollars,
som har vieret den vaesenthgste kilde til vasksten i
den internationale likviditet, formindskes. Der er
heller ikke udsigt til, at sterling vil komme il at
bidrage til en sadan veaekst, bl a. fordi sterlings be-
tydnmg som reservevaluta er attagende

- Den -automatiske tweknmgsret i :Valutafonden
knytter sig til storrelsen af medlemslandenes kvoter.
De samlede kvoter-er ved flere forhajelser og opta-
gelse af nye medlemmer steget fra de oprindelige
10 milliarder dollars til 28 milliarder dollars, Da
% af kvoteforhojelserne 'skal indbetales i " guld,
vil forhgjelser af kvoterne ikke umiddelbart med-
fore en tilvekst i dén internationale likviditet.

- I'den forlgbne del af 60’erne er flere gange — isar
i-forbindelse med uro omkring reservevalutaerne —
opstaet smuatloner, som har nedvendiggjort etab-
leringen af et snaevert saimarbejde ‘mellem central-
bankerne under form af tosidige kredlta,rra,ngemen-
ter. - Endvidere har. Valutafonden siden 1962 hos
tl-landegruppen haft en mulighed for' at lane valuta,

F 6.1, vgdi'. Den internationalé Valutafondoverenskomst af 22. juli 1944,
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séfremt den métte £& behov for i swrlige tﬂfaeldé at
supplere sine egne ressourcer, hvilket flere gange har
veeret tllfaeldet (General Agreement to Borrow). Da
disse ordninger imidlertid er af ad’ hoo karakter, er
samtidig betydningen af en permanent losning af
- det mternatmnale 11kv1d1tetsp10blem blevet sat i
rehef ' :

Selvom det snavre internationale valutapohtlske
samarbe]de har veret af stor betydmng, har det -
internationale’ monetere’ system i det sidste &rs
tid tre gange varet udsat for rystelser. Beglvenhe-
derne omkring sterlmgdevalueungen i november
1967, guld- og dollarkrisen i vinteren 1967- 68,
uroen omkring den franske franc henholdsvm i
maj/juni og november/déecember 1968 og den tyske
mark i november 1968 har forsterket behovet for.
forbedrmger i det nuverende monetere system
SDR er et skridt i denne retning, idet de skal supple-
re de- ‘eksisterende typer af reserveaktiver. Del-
ta,gelse i arrangementet om SDR vil ikke 'f3 ind-
fiydelse pa Danmarks stilling i relation til Valuta-
fondens ordineere virksomhed, hgesa lidt som p&
Danmarks Nationalbanks aftaler med det' amerlka,n-
ske centralbanksystem og med de nordlske centml-
banker

‘I Lraft af t1-1andegruppens domlnexende fiid-
flydelsei Va,lutafondens kompetente organer er sivel
systemet for SDR som revisionen af Valutafond-
overenskomsten i hoj grad preeget af hvad disse
lande har kunnet forhandle sig frem +il. Der har
under forhandlmgerne vaeret betydelige modssmt-
ninger inden for tl-landegruppen og mellem denne
gruppe ‘og ‘de gvrige 'medlemslande. De opnédede
resultater er derfor i hoj grad preeget af kompro-
miser. Navnhg har Frankrigs og USAs synspunkter
pd nasten alle’ punkter veeret sterks afvigende.
Frankrig "har onsket fastsat serdeles restrikbive
regler for skabelsen og anvendelsen af de nye SDR,
medens USA' derimod har vearet. fortater for et
ﬂekmbelt system med mulighed for tilpasning og’
gradvis hbera,hsermg ilyset af udviklingen, England,
Canada og de nordiske lande (af hvilke kun Sverige
er medlem af ti-landegruppen) har stort set veoret
".enige med USA, medens Faellesmarkedslandene
- bortset fra Frankrig har indtaget en mellemstilling.
Udviklingslandene var gennemgiende fortalere for
endnu mere liberale regler end USA, men deres
onske om sammenksedning mellem Iikviditetsska-

- belse og pget n-landstilskud fik ikke stotte fra nogen

i den industrialiserede gruppe.

Arrangerentets endelige udformning tilfredsstil:
ler ikke de franske synspunkter, og Frankrig har
derfor ind#il videre forbeholdt sig sin stilling med
hensyn til at tiltraedo det foreliggende ‘forslag.



