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NOTAT

EuroPæísk monetært saüar-
beide.

1. De beslutninger, der blev taget på det europæiske
topnø¿ã i Paris den 19'- 20" oktober vedrørende en' ud-
bvãnine af det rnonetære Êa;rrarbeJde í Europa, er resulta-
täi af"¿røft€ilser lgermen det sidste Lr ført sävel pä
Èr.Àpãrtpfro und.er Fãllesskabets i-nstitutioner som på
¡oinisteipfan i medfør af ¡trøder mellem EF-landene og de
nye nedlènslandes finansministre.

UdbvEnins aJ det aonetære samarbejde er et af elemen-
ið"írã i ãtueJdet for gememl øT el's e n af en økonomisk og
monetær unioá ind.en 31. decenber 1980. De generelle
potitiske retnlngslinier findes således i rådsresolutj-o-
ñ""ñ" ir" d'en 227 ¡oarts 1971 og den 21 . narts 1972 ved-
rørende. gennenførelse af en økonomisk og monetær union"

Udbygnlng af ttet nrone tære sa.narbe j de i nuropa skal ske
på iõ trõnter. For det første er det hensigten a!- i1-
iensivere det monetære samarbejde inden for EFe således
at der ka¡ skabes stabile valutaforhold fo9 EF-offådet'
].or det andet er d.et hensigten at formulere et fælles
E¡-standpu¡.lrt over for drøftelserne gE erì' reform af det
i"tãtñátiðnale betalingssytene dêr hár ståèt på- sídèn
august 1 971 .

z. Lre49!er!_eqrû€qÞ.e,iqs-_4gU9r0 ll.-1c44949

Etr'-lafrderie har erklæret, at gnrndlaget for det monetære
ã"tãtU":¿u skal være faåte nen justerbare lcurser imellem
deres ralutaer.

Dette betyderr at systemet rned faste valutalarrser fort-
sættes. nän ai der i de tilfælcle, hvor -afgøIende økono-
miske forhold taler herforo åbnes nulighed rort a-t râ'1r*

ããã" tã" ændre den valutaJcúrsparitet r sorn de har a¡seldt
ior deree valuta. Baggrunden herlor er de erfarínger,
der er indhentet de sidste 10-11 å.rr og som rlar vl-sï der
ufrãnsigtnnæs slge i en fastholden af en valutakursparitet t

"ár tgitè asseã for at etå i rnisforhold tif de reaie
ãtãtrotiuln" forhold" Som kursændríngerne for D-marlcen i



19b1 og i 1969 samt
er et sådant sYsteÛl
funkti on.

--?-

for den fra¡rske fr¿Lnc i 1969 har vist'
iuf ,f i fo.""eligt med fæIlesmarkedets

der frernltommer sorqt
og raultilaterali-

?it: : l*ij:i:-'il"fîååÈ "åå"ål'å:'',*Ë1"i.3*uåïåüioil,?t"l:"'""*

?3ä."fål iåtiï"iïto' å"fiåî*å ¡å31'.;i:ålå;;"åå""äi3åË'îr'
iãä4"""-optettelse "i, àt fästhofden af faste valuta-

#åãi å, åä" t;iliit*; å-äiåíill"':l-åH: :"ff , illËi" r iT -
7' ) zü:r' i- e; i- u :t-tiu::älå-:;îå.:i:'*Ë3"å:: ffi"å:ii:""i*""-
?;**?.n*,uü"'äfiåi"H:;*"rîäïäã" 

" 
:_ ã"{-ártääiTã- ãuropæi"rcu

;ä;;;"iã;--;s;& ¿et-i"sirumentu der først og freumest
ã[rl- m,.iiggøle en udbygn'ing af sàmarbejdet'

.l lìc¡rlr l,c .[&Ête vlI foncien vl::ko på fø]'ÊjÒntie gnrndlag:

- Samvirke noellen centralbankerne med henblÍk på lndsnæv-

ring ái svíngningsnarginalerne rnellem deres valutaer"

Komncntrrrr Ifølge Waohingto!-for1 1get af december 1971

n ffi i"guru""Ëi"tiu"ne me rrem varut aerne nakslm¿' rt
å";' i. ;B/":- 

-"{-14+:;i;t*"lt.t?;-, 
îå,å'}3}"riirå*åälåË"'.beqr¡ensnlng af dette

;;i;ä;.-"inäÃtr,or¿"r"e ar en bestemt "19"iåå:l lTå.f-n,"u*åiåäÀt"i'etuãl mellem En-landenes valutae
sis kun gennent øre o"ã- "i-ãt*"kt 

udbygget sanarbeide mel-

leu centrafua¡rrcerne""-¡ii"""ot u"f lLÞ!, santidig valutalus*

:rÏ: iÏ:¿ "Ï"ii*iil* *=**$ 
t4" 

;; "*åi 
îîi"ffi *åå: -::i"Ë:i

på de øvr|B"."vo otrüiu*ãrkederu-fot "t.rå3'r.ååÏi#"å"1åä;-
i:tl i l:"¡ :' " å3""åil"iå:i:TH'Jåii} ffi åiä; :nî' z-,ã{ø . - -

- Muftilaterallsering af de saldit
følge af lnterventioner i nF-val-utaer
serlng af afregninger i.nden for Etr'"

Kornrnentar: De enkelte cen'LralbaJlker nå for at kun¡re
ffire þå valuta"narked et rned henblik på fastholdelse
af ð,e 2 r25/" have rådlghed over de øvrige nl'-Iandes va-
lutaer" Der er derfor tndgået en aftale mellem central-*'
b a¡l<e rne omo at tliese gensidigt kan låpe hos hverandre
ned d.ette formål fot øje, og der er gennemført regler
.f or afregning af de nellemværender, der på d.enne måde
opstår meflen centralbanÌerne. ?å incle¡¡ærend-e tidspunkt
er der tafe om bllaterale mel-Iemværender mellen de for-

-skellige centralbanker, f"eks. I den forrn, at den ltali'-



er'r.sl(e central bank l[1nel: -D-rn¿rr]r hos c'Len tyske centra]hank
med henbf ik på interl en tJ-on på r¡al.uiamarkedet og inden
for rleu af -ba1te ltredit.frisb beÍaler det lånte be1øb til-"
¡ág". Oprettelse af en fonå tretyde:r, at disse meflem-
v-ærend.er- rne.Llem centralbanlterne ikke f ortsat slçaf være
bilateralc men kanalíseres iger-nern fonden. Det lald,
áã" fatrãr gpYål-utaer mÐd henbl-i-k på intervention på
valuta¡arired e t, får derved en $ældsforpligtels e ikke over
fãr de enkelte "El'-lande s centralba-nker r men over for
ióã¿en" Det land" der 1åner sin valuta ud tíI andle E'."'-

Ia¡de for at dísse kan intez'venere på deres valu-ta:larke-"
dàr. får derved ihke et krart på de nationale centralhe"'nke:: o

¡oð"'"t samlet krav på fonden' Muftilateralis erj-ugen be*
tyd,er, at fonden indskydes som nelfemled ne1lem dehitor
og kreditor 

"

- Anvendelse i dette øjemed af en er-lropæísk urona tær'
regningsenhed"

Komnentar: Indtil Þ"u-glls t 'i 971 k¡-xine doll-ar anvend.çs so¡tr

effiffigsen-hed, eftersc¡' rJS-a.. opreiholdt forplÍgtalse
over for ãndre cén-bralb¿rnlcer iilL at indløse dollars i gì-ild.
Denne fbrplíg'belee hfi.r ilSA frasa,gt sig i august 1971 ,aS
ikke side:ä génop'baget' Hertíl konmer o at dollaren .L ðeeei¡i-'
ber 19?tr blé'v dévaluerÊt for første gang ' Dollav er iidre nìe*

"e nogen bedre lærdfmåIer er.ü ên hvilken sou helst anåen
interñatlonai val-uta. Ophyprfng af et monetært saüal'beide
blandt an.det be.Ëeret på valutakveditter-nå nødvendígvis
være Uaseret på en fa.st regning senheil " En a'f de kon:nend' e

opgaver Í deb-europæifrke rlen'etære samarbejde vil derfor
våie at deff¡re¿'ç erz. regnå¡:gerJted.

- 4.c1min:Lsty'etiûn af a-f taleu om kor'Èfristet v¿iui;ari-sk
støtte mellem cen'byalb ankerne "

l(om:nentar: I i 9'70 i-núeik EF-]a.r:idene en af ta.le c¡o l:+r't-"
TFffiiËT*fal-u-ta.¡'isk støtte på iati; 1 mia. doll-p.r" lle
nye med.lensland-e h¿r tj.isluttet sig dette arranger'leu;;.
Darri¿arke lnrote er 45 u.í11- . dollar. i\[an har fuird-e-b dei
hensigtsttæs si,g t a'r *r¡e:rf ø:i: E: åette ar:rangement til ji¿r¡.d.gä
ud fra den 'be tragini-.r:g:. at forr.den på længere sig'û ska.J-
udgøre ker::en i et e.u.ropøåsk valu-fuarislc sanarbe j de bì-a:rdt
aridet onfatt¿nde ¡¡a.l-uta.i¡redi tte::.

1 " !!JeËL1-9-g-_ÐÐ;-s=gB{¡1E I _gT€ r lg*qjsg!i-t_e¿q9j:¡re, ,e
se-sgr-eg-?€*sg!=¿ptq-rye!è-q4aþþ.eiel}leqs¿r-!-s¿:

Siden augu-st 1971, hvor USÁ ophærred.e dollarens gu i- r1:!"::..:1.-

IøseU-ghedu lta:: der iruret ført drøftelser om en nyoz'rll1.ng
af det lnternational.e'oe"ha.lir:gssystern" Dette er slce-i
på bredere internatirnalt p)-an h land.t andet inden f'lr'
ra$me rne . af den i-nternal;ionaie valutaf onri oe OECD - SiC.e-
1øbende l'ieï-iûe d Ï¿el EI'.-]sadene drø-fl tet, h:ri.lÉe mul j-ghciìt¿-r
der består for at llF g+ir.ireu e"i; fæi-Ies sta"ndpunkt katr
bidrage til en heJ.dig od. hi:.tj.i" ¿r:.;blering af et mod.j-Î-iL-



ccret internatlonalt betDl-1r\gtsyol"ql' -,|)1" 
ha:: vrcret

;ttåâ"$,:ååiii':i=iåiiãf"i:i"i1"1il, ":å'; u":i" "fl3iÏål'**
ãra i,,ært r ínans n1ú is*i:*S3"i;" - 

:iîËf;:å låtî" å - lffi*åt"
å'i?i*:i"$ :i i3*'å3.'i;ä;"";i";iã ¡ "t"ii."eË "v" 

tu':

- laste nen justerbare kurser mellem valutaerne '

Kornmentar: Herl ligger, som det også er tilfældet for

ffifi",:Ër: ;f,rilil*:¿,:',,gi"åî, 3Ë; 3Ë?i"iT::'öil--

tåä":li";Ïx*åål.;ãiiimîå'äi**å:;""å.+:"åili:'de' 
hvor

- Al¡nindel-ig konvertlbilltet ¡nellem valutaerne '

Kommentar: Heri llgger d'er et Ønske om, at rnan i det om-

ffi i:lilî i,itãrÍ*' :ffi 
" 
;:ty;ä'iîlå?i" i*! :'":n äåå'-

tã""Ë"îit iiit 
" 
t r'u" 

" 
i-traksis b e s tåe t 

"'å;å"1?3u¿ 
"Tf 

,su r" "
$ :i" "t"ilîî' :å'""i"H'îilååä3i ":gH"?Ë#""

*+-

Eneffektfvlnternatlonalreguleringafforsyningen
internatlonal l1kvld'ltet'ned

ffii J"l"ä?î"ï"'i3i3;å'Ïå:l ååå ïxiäååii:åår
lixrridítet. lettu styfães ikke-rnin1:-t-l-"t doIlar og

tiiii";iå;åffi:;:;";åtis m ;:r;l.iil3ï'*-ruä"åiå?:iä-
ternationaf ffwr¿itãi'i ïiã "auit'"láing 

nar været af-

Hffi fr ;t';å:iääåi"mmt"*l;:l;iti-îå"'åå:i;f ",tffi
; #:"'åî :'. : "J ïill ffi I ;å1 :' t ; I -; ï*: il 

" 
:îi? ll å - : ?:t 3: 

" 
-

íËî-'óät'ãtionel-1e oi"nlei"ts"r mellem'rel;"ÈiË?íåi:" 
"**li*ì:ri å=-ru:*å*l:å"1:"'ili?åT*" *'

- En formindskelse af de nationale valutaers rolle
son re s ervevalutaer '
Konmentar; En Yæse¡t1ig årsag til 

"11=.:íd"te 
års vanske-

ffiffi to r a e t inïei"ãti ò""i u b e'?1 ++åisv:?ä.tÎi-i-::*
ír?Ëi*:i nt"î: ^ilålåîiiÈ3'TålËli"luiiiitlr;:n"ffi å9,:t;=
*T;ril 

" 
?f :fi.:f;ii¡in ïä:i iþiåiiäilräi;iii: iïi,;åi,"..ät;;'-ii;;tt ¡ótari-nesni-ddel e"99t'"t

äï*ffi Tåii'_ffi tåää:trlelÈ.!;k*H"fiåå'iå. :ii"li3Íãi "
Valutafonds auspLcaere
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- TÍfpasningspro ce s sens effektive og balaneerede funk*
tion.
Kommentar s Det har vist sig v-anskeligt for adskillige
mfu='ff ¡ erne uligevægten 

^ 
på 

- 
d eres ^betalingsbal-anee " -

us¡, og Stoi¡ritanniõn hãr således haft kronÍsk underskudu
*ã¿*"8 Forbuildsrepubl-ikken Tyskland og Japan har haft kro-
nisk overskud" Det vil derfoi være leensigt snæs sÍgt t om der
kãn etabferes bedre nuligheder for at genoprette figevæg-
ten på betalíngsbalancerne på hurtlg og snidig vis' Dette

""fui 
ilot" kun"foï debitorlandene r men også for de tradi-

iiã"ãfl-" kredítorlancle. Først i de senere år har der væ-

"ãi "o["""de 
forståelse for, at også overskudslandene nå

yde et bidrag ti1 Iøsning ai de internationale valutapro-
"bl"rer. Udovõr valutatnrréæÐdringer er det navnlig en mere
effektiv anvendelse af den økonomiske politik til genop-
rettelse af flgevægt på betalingsbalancen, der kormer- på
taie" Dette puãtt Ë."- volclt vanskel-igheder igennern Ìle1e
ãii""L¡:-Sstiäen. Meget tyder på, at det blíver et af de
vãnskeli[ste probleñer í- en valutareforn og^eventuelt
et af deñ, dei ikke i første ongang 1øses på afgørende
måde .

- Sa¡me rettigheder og folptigtelser for alle deliage-
re i systemet.

Koûmentar: Dette princip sigter først og fremn-'st på 
.

iÍSu--fø"'tt af dollarená stil-ling sorß interrrationalt be*
iãfingsniaAel har IlS.4- kunne t flnañsiere sit betalingsba*
iãttõuün¿ur"kud gennen overførsel af dolfa¡tilgodehavender
iif andre lande-og har ikke været nødsaget ti1 a-b redueere
,rã1..tæes"rven f oi at finansiere sine undersh-rd ' Denne me-
tánisne har nedført en lndbygget skævhed i systemeto idet
list-ii.k" i ""-0" 

ornfang son- áñdre I ande -har \¡æret presset
iiï ãï t"ãtcàre sÍne bõtalingsbalanceundersl¡-rd' Bestem-
melsen må ses i sanmenhæng imed fl-ere af de øwige princip-
;;;:-h";r*der i særlig grãct det, der taler om en formíad-
';Ëi"; ãt de nationalõ t-al-utaers rolle som r eservevalu'ta'r '

- Nødvendigheden af at fornqindske de kortfristede kapi-
talbevægelsei s destabíli serende virlc:inger'

Kommentar: Ikke ¡ninctst de sidste års val-utauro har med*
ffiirlÃte¿e kapitalbevægels er aÍ kolossal e dimen-
;i;;";. Førs1¡ og freånest ændies bei;alings sædvaner for,
at undgå kLÌrsrtslko" En stabil reform vif derfor r¡ær e de'[
¡ãa"tà"Àia¿el til at a.fhjæ1pe disse problemer' Endvidere

"ii-ãåt 
være nødvendigt át õverveje, hvordan man formind-

sker de destabilisereñde kapitalbevægelser uden sarutídig
ãî-ñ***u *"iighederne for kapitalbevægel ser af nornal ka-

"ãúãt' som fõrtsat vil udgøre et væsentliel :rÎT"lT"i"-
det iniernationale sa¡ckvern. Umiddelbart er der to nåder
;; -"to;ib; probleuet påa for det f,ørste at anvende direk--
îã Lütiõrr'ior det a-ãdet at sØ8e spør8smålet løst ved
hjæIp af nárked snekanismen.



- Hensyntagen t11 udviklíngsland ene s interesser'

I{onnentar: I{eri ligger en erkendelse af, at et nyt
ffi:FerTãfrona1t betal ings systero kun kan ventes at fungere
tiitreasstillende, hvis dêt tager højde for udviklings-
Iandenes særlige j-nteresser og s¡mspunkter. Udviklings-
landène wII sø6e at opnå yd.erligere tilførsel af inter-
nãtional likv1ãltet til brug for indkøb af rnaskiner m.v'
i industrilandene. Flere industrilande frygter, at dette
'rI1 have inflatôrfekE Yirbringer.

-6-

Markeclssekre tarlatet, den 10. november 1972.


