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(bevat confidentiële gegevens) 

DE MULTILATERALI3ATIE VAN HET EUROPESE HANDELSVERKEER 

Samenvatting 

Het h i e r volgende memorandum bevat een p l e i d o o i 
voor een poging cm op korten t e r m i j n te komen t o t een r n u l t i -
l a t e r a l i s a t i e van het inter-europese handelsverkeer tussen 
een daartoe i n aanmerking komende, zo groot mogelijke, groep 
van landen. 
Paragraaf 1 t/m 4 bevat een korte i n l e i d i n g t c t het vraagstuk. 
Paragraaf 5 geeft een o v e r z i c h t van de f a c t o r e n die thans aan 
m u l t i l a t e r a l i s a t i e i n den weg staan. 
Paragraaf 6 behandelt de bezwaren tegen de vorming van een zeer 
k l e i n e m u l t i l a t e r a l e groepering, waarbinnen het evenwicht even­
tu e e l zou worden tot stand gebracht door v r i j e w i s s e l k o e r s e n . 
Paragraaf 7 resumeert de voorwaarden waaraan deelnemers aan 
een ruimere groepering zouden moeten voldoen. 
Paragraaf 8 bevat een s j h e t s voor een overeenkomst welke t u s ­
sen de aan een ruimere groepering deelnemende landen en de 
ECA a d m i n i s t r a t i e zou z i j n te s l u i t e n . 
Paragraaf 9 t/m 14 bevatten een met c i j f e r s t o e g e l i c h t e u i t e e n ­
z e t t i n g over de vraag welke landen i n r e d e l i j k h e i d geacht kun­
nen worden voor deelneming aan een d e r g e l i j k e groepering i n aan­
merking te komen* Deelneming van Engeland b l i j k t v o o r l o p i g onmo­
g e l i j k . 

De rede die de hder Kcf"mann te P a r i j s voor de 
Council van de O.E»E,C. h e e l t gehouden l:a:i geen t w i j f e l over­
l a t e n over de no o d z a k e l i j k h e i d dat i n Europa ten spoedigste een 
be l a n g r i j k e b e v r i j d i n g van het handelsverkeer wordt t o t stand 
gebracht, op s t r a f f e van een mogelijk v o o r t i j d i g e beëindiging 
van de M a r s h a l l hulp. 

De mate van economische samenwerking die men b i j 
ruime i n t e r p r e t a t i e van den heer Hoffman :s rede a l s u i t e i n d e ­
l i j k doel g e s t e l d z i e t . n . l , de v e r w e z e n l i j k i n g van een Euro­
pese economische Unie. l i j k t voorshands te hoog gegrepen en zou 
i n e l k geval op korten t e r m i j n n i e t z i j n te r e a l i s e r e n zonder 
chaotische reaótieSo Daarentegen kan men toch op z T n minst a l s 
een^óf^-Horten t e r m i j n bereikbaar doel s t e l l e n , dat tussen een 
zo groot mogelijk aantal Europese landen een v r i j h e i d van ver­
keer wordt h e r s t e l d d ie overeenkomt met den toestand van vóór t'Lt, 
den oorlogo 
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Van de b e l a n g r i j k s t e r e a c t i e van de O.E.E.C.-landen 
op de rede van den heer Hoffmann, te weten het b e s l u i t om,over­
eenkomstig het v o o r s t e l van S i r S t a f f o r d C r i p p s , zo spoedig 
mogelijk de q u a n t i t a t i e v e r e s t r i c t i e s op 50 % van het onder­
l i n g e handelsverkeer op te h e f f e n , kan echter n a u w e l i j k s v e r ­
wacht worden dat het w e z e n l i j k z a l kunnen b i j d r a g e n t o t een 
w e r k e l i j k e b e v r i j d i n g van het verkeer. Deze maatregel brengt 
immers geen enkele verandering i n het heersende b i l a t e r a l i s m e 
omdat h i j geen o p l o s s i n g geeft voor het betalingsprobleem. 
S l e c h t s i n die g e v a l l e n , waarin i n de b i l a t e r a l e verhouding 
beide landen t e g e l i j k e r t i j d r e s t r i c t i e s jegens elkander t o e ­
passen ( hetgeen inderdaad vaak nog het geval i s ) z a l de voor­
gestelde maatregel t o t een verruiming van den handel kunnen b i j ­
dragen . 

In de andere g e v a l l e d , waarin s l e c h t s het d e b i t e u r -
land strenge r e s t r i c t i e s toepast, d r e i g t de voorgestelde maat­
r e g e l de toch a l met moeite i n stand gehouden b i l a t e r a l e even­
wichten nog verder te v e r s t o r e n , zonder i n het minst een oplos­
s i n g te brengen voor het probleem van de afdekking der vergrote 
t e k o r t e n . Het grote gevaar bestaat dientengevolge dat, voor 
zover de 50 % r e g e l zou l e i d e n t o t vergroten import i n het 
d e b i t e u r l a n d , d i t z i c h gedwongen z a l z i e n om het verbroken 
evenwicht te h e r s t e l l e n door een nog verscherpte r e s t r i c t i e op 
de overige 50 % van het verkeer ! Bovendien z a l de n e i g i n g be­
staan om i n de v r i j e 50 % s l e c h t s die goederen op te nemen 
waarvan <~>ok b i j het huidige J,nyq_er regime de behoefte reeds ge­
heel of nagenoeg geheel wordt bevredigd. 

• V/aar het Europese verkeer een dringende behoefte 
aan heeft i s n i e t een l i b e r a l i s a t i e van het verkeer i n enkele 
goederencategcrieën , maar een m u l t i l a t e r a l i s a t i e van het 
t o t a l e verkeer. A l l e e n daardoor z a l de n a t u u r l i j k e a r b e i d s ­
v e r d e l i n g tussen de Europese landen weer kunnen worden her­
s t e l d en a l l e e n daardoor z u l l e n de productieve krachten Kunnen 
worden v r i j gemaakt die Europa z a l moeten i n z e t t e n ten behoeve 
van de met de vermindering van de M a r s h a l l hulp n o o d z a k e l i j k 
wordende grotere p r e s t a t i e s jegens het do H a r gebied. 

M u l t i l a t e r a l i s a t i e moet gezien worden a l s een 
— v o l s t r e k t e voorwaarde voor het Europese h e r s t e l , l i b e r a l i s a t i e 

van den handel per goederencategorie kan echter nauwelijks 
beschouwd worden a l s een j u i s t e stap om t o t m u l t i l a t e r a l i s a t i e 
te komen. 



M u l t i l a t e r a l i s a t i e v e r e i s t de g e l i j k t i j d i g e l i b e ­
r a l i s a t i e van het verkeer door v e r z a c h t i n g resp. a f s c h a f f i n g 
van de het lopende handelsverkeer belemmerende deviezen r e s t r i c ­
t i e s en het h e r s t e l van de transferabiïiteit i n het b e t a l i n g s ­
verkeer, opdat de betrokken landen weder i n s t a a t z u l l e n z i j n 
de b i j een v r i j handelsverkeer n a t u u r l i j k e r w i j z e ontstaande 
b i l a t e r a l e d e f i c i t t e n te dekken met de t e g e l i j k e r t i j d e l d e r s 
ontstaande b i l a t e r a l e overschotten. 

De m u l t i l a t e r a l i s a t i e van het Europese verkeer wordt v e r h i n ­
derd, r e s p e c t i e v e l i j k belemmerd, door de volgende omstandig­
heden: 
(a) het bestaan van landen w i e r i n t e r n e economie z i c h nog i n 
een toestand van e r n s t i g e a c t i e v e of l a t e n t e i n f l a t i e bevindt 
en die daardoor de r e s t r i c t i e s op den goedereninvoer n i e t kun­
nen ontberen, omdat z i j moeten verhinderen dat hun o v e r a l l -
b e t a l i n g s b a l a n s t e k o r t nog g r o t e r zou worden dan het reeds i s . 
Deze landen kunnen n i e t deelnemen aan een l i b e r a l i s a t i e alvorens 
hun i n t e r n e monetaire evenwicht i s h e r s t e l d . 
(b) het bestaan van debiteurlanden d i e den i n v o e r u i t bepaalde 
cr e d i t e u r l a n d e n n i e t kunnen v r i j l a t e n , omdat z i j het daardoor 
ontstaande b i l a t e r a l e d e f i c i t n i e t kunnen dekken met e l d e r s 
bestaande b i l a t e r a l e overschotten, omdat deze voor den c r e d i ­
t e u r n i e t acceptabel z i j n . 
Wanneer d i t geval z i c h voordoet heeft de eventueel formeel 
bestaande transferabiïiteit geen materiëlen inhoud, omdat het 
c r e d i t e u r l a n d voor de op z i c h z e l f t r a n s f e r a b e l e geldsoort geen 
emplooi h e e f t . 
(c) het bestaan van landen d i e bepaalde invoeren n i e t w i l l e n 
v r i j l a t e n , omdat z i j de d e v i e z e n r e s t r i c t i e s wensen te gebruiken 
a l s middel t o t bescherming van bepaalde takken van b e d r i j v i g h e i d , 
meestal landbouw of jonge industrieën. 
(d) het bestaan van b i l a t e r a l e t r e k k i n g s r e c h t e n d i e omvang­
r i j k e r z i j n dan nodig t e r dekking van het b i j een g e l i b e r a l i ­
seerd handelsverkeer te verwachten b i l a t e r a l e t e k o r t . Indien 
het d e b i t e u r l a n d D omvangrijke t r e k k i n g s r e c h t e n heeft verkregen 
op het c r e d i t e u r l a n d C, welke t r e k k i n g s r e c h t e n echter s l e c h t s 
ten v o l l e kunnen worden benut i n d i e n C den i n v o e r u i t D belem­
mert en/of den export naar D s t i m u l e e r t , hebben beide p a r t i j e n 
een belang deze kunstmatige verhouding voort te zetten en n i e t 
over te gaan t o t l i b e r a l i s a t i e van het verkeer, omdat i n dat 
g e v a l D z i j n t r e k k i n g s r e c h t e n , d 0 i . een verkregen schenking, 
n i e t ten v o l l e zou kunnen u i t n u t t e n en C de u i t de verleende 
t r e k k i n g s r e c h t e n v oortvloeiende d o l l a r b a t e n zou moeten missen.. 
Een o n j u i s t e v e r d e l i n g van t r e k k i n g s r e c h t e n kan derhalve ern­
s t i g e belemmeringen i n den weg leggen aan de n a t u u r l i j k e hand-
d e l s o n t w i k k e l i n g i n Europa. 



(e) het eventuele bestaan van landen d i e een v e r s t e r k i n g hunner 
monetaire reserves zouden nastreven en t e r bereiEing van dat 
doel hun i n t e r n e economie i n een toestand van d e f l a t i e zouden 
brengen. Deze landen zouden daardoor een z u i g k r a c h t u i t o e f e n e n 
op de schaarse monetaire reserves hunner Europese handelspart­
ners,welke daardoor verhinderd zouden worden t o t l i b e r a l i s a t i e 
van het verkeer met de betrokken landen over te gaan. 

Het l i j k t een a a n t r e k k e l i j k e gedachte, om b i j het 
streven naar het g e l e i d e l i j k h e r s t e l l e n van een m u l t i l a t e r a a l 
Europees verkeer, te beginnen met de vorming van een k l e i n e 
groep van landen die o n d e r l i n g t o t l i b e r a l i s a t i e van den handel 
en i n s t e l l i n g van t r a n s f e r a b i l i t e i t hunner v a l u t a T s overgaan 
en deze groep dan g e l e i d e l i j k u i t te breiden naarmate meer l a n ­
den t o t t o e t r e d i n g b e r e i d en i n staat z i j n . 

B i j nadere beschouwing b l i j k t deze procedure op de 
volgende m o e i l i j k h e d e n te s t u i t e n : 
(a) Het u i t e i n d e l i j k e doel l i g t n i e t i n de l i b e r a l i s a t i e op 
z i c h z e l f , doch i n het t o t stand brengen van een m u l t i l a t e r a a l 
s t e l s e l waarbinnen de betrokken munteenheden t r a n a s f e r a b e i z i j n 
Deze t r a n s f e r a b i l i t e i t l e i d t a l l e e n dan n i e t t o t m o e i l i j k h e d e n 
i n d i e n i e d e r l i d van het s t e l s e l z i c h t.o.v. de gezamenlijke 
andere leden ongeveer i n een toestand van evenwicht bevindt. 
Is dat n i e t het g e v a l , doch z i j n er netto-debiteuren en n e t t o ­
c r e d i t e u r e n , dan moeten, na u i t p u t t i n g van de tussen de leden 
eventueel t e r b e s c h i k k i n g staande credietmarges, van b u i t e n af 
betaalmiddelen aan het s t e l s e l worden toegevoegd. Deze b e t a a l ­
middelen kunnen s l e c h t s bestaan u i t goud of in-goud-converteer-
bare derde v a l u t a ' s , d i e echter i n de Europese s f e e r u i t e r s t 
schaars z i j n . 

Hoe k l e i n e r nu de groep van deelnemers des te g e r i n ­
ger i s de kans dat tussen hen b i j l i b e r a l i s a t i e van het verkeer 
een n a t u u r l i j k m u l t i l a t e r a a l evenwicht b l i j k t te bestaan. 

I s dat n i e t het g e v a l , dan z a l de n e t t o - d e b i t e u r 
gedwongen z i j n b i j v o o r t d u r i n g aan de groep goud of d o l l a r s 
af te staan, waartoe h i j i n het algemeen n i e t i n staat z a l z i j n 
t e n z i j h i j daartoe door b i j z o n d e r e extra-hulp i n de gelegenheid 
wordt g e s t e l d . 
(b) Zou men het ontbrekende m u l t i l a t e r a l e evenwicht n i e t t e m i n 
binnen de groep w i l l e n afdwingen, dan zou dat op z i c h z e l f moge­
l i j k z i j n door verandering van wisselkoersen of door i n t e r n e 
monetaire maatregelen. D i t zou betekenen dat de n e t t o - d e b i t e u r 
t.o.v. z i j n p a r t n e r s zou moeten devalueren of wel i n eigen land 
d e f l a t o i r e maatregelen zou moeten t r e f f e n en/of de n e t t o - c r e d i ­
t e u r zou moeten r e v a l u e r e n . 

Hiervan kan a] d a d e l i j k gezegd worden dat het n i e t 



a p r i o r i een v e r b e t e r i n g zou. z i j n om een kunstmatig evenwicht 
i n het l e v e n te roepen door koersmanipulatie en/of i n t e r n e 
monetaire maatregelen, i n p l a a t s van door de thans gebruikte 
b i l a t e r a l e c o n t r o l e s . 

Daarnaast moet echter i n het oog gehouden, dat 
de i n het k l e i n e m u l t i l a t e r a l e verband t o t stand gebrachte 
koersveranderingen, i n d i e n deze de t.o.v. derde landen bestaande 
koersen onaangetast zouden l a t e n , o n h e r r o e p e l i j k zouden l e i d e n 
t o t foute c r o s s r a t e s , met a l l e gevolgen daarvan van goederen­
a r b i t r a g e en scheef trekken der normale handelsverhoudingen met 
derde landen. 

Zouden daarentegen de onderlinge n o o d z a k e l i j k 
geachte k o e r s w i j z i g i n g e n óók toegepast worden t.o.v. derde 
landen, dan zou men ddar j u i s t t o t foute wisselkoersen komen. 
De n e t t o - d e b i t e u r b.v., die t.o.v. z i j n partners zou moeten 
devalueren, z a l i n de verhouding t o t niet-deelnemende landen 
a l l i c h t n e t t o - c r e d i t e u r z i j n . D e v a l u atie t.o.v. den o u t s i d e r ­
d e b i t e u r zou e c h t e r volkomen fo u t z i j n ! 

D i t z e l f d e bezwaar g e l d t t.o.v. de toepassing 
van i n t e r n e monetaire maatregelen. De n e t t o - d e b i t e u r i n het 
k l e i n e m u l t i l a t e r a l e s t e l s e l z a l , wanneer z i j n t o t a l e b e t a l i n g s ­
balans i n evenwicht i s (gegeven de ontvangen Marshallhulp) 
tegenover derde landen n e t t o - c r e d i t e u r z i j n . Zou z i j n n e t t o -
d e b i t e u r p o s i t i e i n het m u l t i l a t e r a l e s t e l s e l hem dwingen t o t 
d e f l a t o i r e maatregelen, dan zou h i j daarmee z i j n p o s i t i e tegen­
over den o u t s i d e r - c r e d i t e u r nog schever trekken ! 

De vorming van een k l e i n e groep van landen t o t 
een m u l t i l a t e r a a l systeem b l i j k t dus inderdaad op zeer grote 
bezwaren te s t u i t e n . In wezen z i j n d i t dezelfde bezwaren die 
de spoedige r e a l i s a t i e van de v o l l e d i g e Benelux-Unie belemmeren. 

Om deze reden i s het w e n s e l i j k , dat getracht 
wordt om b i j een eerste stap i n de r i c h t i n g van m u l t i l a t e r a -
l i s a t i e van het Europese verkeer d i r e c t een zo groot mogelijke 
groep van l a n d e n te betrekken. 

Een d e r g e l i j k e groepering zou, naar het mij 
voorkomt, aan de volgende v e r e i s t e n dienen te voldoen: 
(a) Tussen de deelnemende landen d i e n t , rekening houdende met 
de door i e d e r ingebrachte t r e k k i n g s r e c h t e n , een r e d e l i j k e 
mate van m u l t i l a t e r a a l evenwicht te bestaan.' 
(b) Daartoe d i e n t de groep i n het algemeen zo groot mogelijk 
te z i j n , teneinde de kans te vergroten dat i e d e r land naast 
z i j n i n het v r i j e handelsverkeer n a t u u r l i j k e debiteuren ook 
z i j n n a t u u r l i j k e c r e d i t e u r e n i n de group vertegenwoordigd z i e t . 



(c) De deelnemende landen behoren i n t e r n i n een toestand van 
monetair evenwicht te verkeren. 

Z i j mogen noch behoren t o t de landen hierboven genoemd 
sub 5 ( a ) , welke verkeren i n een toestand van aixtieve of l a t e n t e 
i n f l a t i e , noch ook t o t de landen genoemd sub 5 (e) welke t e r 
v e r s t e r k i n g hunner monetaire reserves een d e f l a t i e p o l i t i e k 
zouden wensen te volgen. 
(d) De deelnemende landen dienen b e r e i d te z i j n het hierboven 
sub 5 (c) gesignaleerde gebruik van deviezen r e s t r i c t i e s voor 
p r o t e c t i o n i s t i s c h e doeleinden t o t een voor de overige d e e l ­
nemers aanvaardb£-iren omvang te beperken en b i j voorkeur te 
vervangen door regelingen a l s voorzien i n ITO c h a r t e r . 

De tussen de leden van de groep, i n samenwerking met 
de E C A - a d m i n i s t r a t i e , te s l u i t e n overeenkomst zou den volgenden 
inhoud kunnen hebben: 
(a) De deelnemende landen passen i n het lopende handels­
verkeer t . o . v . elkander het systeem van " toute l i c e n c e demandée" 
toe. In het dienstenverkeer zou eventueel enige r e s t r i c t i e 
kunnen worden gehandhaafd t.o.v. het voor toerisme per persoon 
per j a a r beschikbaar te s t e l l e n bedrag t e r v e r h i n d e r i n g van 
verborgen k a p i t a a l e x p o r t , 
(b) De v r i j h e i d i n het lopende verkeer zou kunnen worden 
u i t g e b r e i d t o t v r i j h e i d i n het k a p i t a a l v e r k e e r voor n u t t i g e 
deelnemingen , t e r w i j l c r e d i t e u r l a n d e n aan debiteurlanden, doch 
n i e t omgekeerd, leningen op f i x e n t e r m i j n z u l l e n kunnen ver­
strekken . 
(c) De monetaire credietmarges die de landen e l k a a r 
wederkerig z u l l e n toestaan z u l l e n i n een r e d e l i j k e verhouding 
t o t den omvang van het handelsverkeer moeten staan, z i j z u l l e n 
noch t e k l e i n noch te groot mogen z i j n en z u l l e n d u i d e l i j k 
moeten z i j n begrensd. Er z a l g e s t r e e f d worden naar een norm 
van 10 % (eventueel hoogstens 1 2 j %) van het verkeer tussen de 
landen gedurende het j a a r 1 9 4 & / 4 9 . 

(d) De deelnemende landen nemen onvoorwaardelijk deel aan 
de Bazelse c l a r i n g . Z i j v e r p l i c h t e n z i c h bovendien t o t onder­
l i n g e aanvaarding van compensaties van de 2e c a t e g o r i e , mits 
deze een c r e d i t s a l d o n i e t doen s t i j g e n boven de grens van de 
b i l a t e r a l e swing en n o o i t doen dalen onder n u l . 
(e) De t r e k k i n g s r e c h t e n voor 1950/51 en 1951/52 worden 
voor de deelnemers aan het m u l t i l a t e r a l e s t e l s e l ten v o l l e 
voor m u l t i l a t e r a a l gebruik volgens hieronder sub (g) nader te 
omschrijven r e g e l s t e r b e s c h i k k i n g g e s t e l d . 



( f ) Er wordt gevormd een Europees Monetair B i j s t a n d Fonds, 
dat gedoteerd wordt ten l a s t e van de Marshall-hulp.. Voor het 
thans lopende f i s c a l year zou deze d o t a t i e kunnen bestaan u i t 
de gevormde reserve van $ 150 m i l l i o e n . 

Voor het volgende f i s c a l year zou opnieuw een vast 
bedrag kunnen worden gereserveerd., t e r w i j l zo mogelijk de i n 
het h u i d ige f i s c a l year eventueel ongebruikt b l i j v e n d e t r e k k i n g s 
rechten aan het Fonds ten goede kunnen worden gebracht. 

(g) Deelnemers, d i e na een maandelijkse c l e a r i n g een 
debetstand b i j een anderen deelnemer moeten afdekken, kunnen: 
I zodra de r e g e l i n g hierboven genoemd sub (e) t o t stand 
gekomen i s , de ontbrekende v a l u t a van het Fonds kopen tegen de 
hun t e r beschikkirjg staande m u l t i l a t e r a l e t r e k k i n g s r e c h t e n . 
I I zolang de bovengenoemde r e g e l i n g nog n i e t i n werking 
i s , resp. wanneer de t e r beschikking staande t r e k k i n g s r e c h t e n 
z i j n u i t g e p u t , de ontbrekende v a l u t a van het Fonds kopen tegen 
b e t a l i n g met de v a l u t a van een derde deelnemend l a n d , w a a r b i j 
z i j c r e d i t staan, doch welks v a l u t a door den c r e d i t e u r n i e t meer 
kan worden aanvaard, of ook tegen b e t a l i n g met de v a l u t a van 
een derde, door het Fonds goedgekeurd, niet-deelnemend land. 
I I I Indien het be t r e f f e n d e land n i e t b e s c h i k t over derde 
v a l u t a , mag het de h e l f t van de ontbrekende v a l u t a van het 
Fonds kopen tegen b e t a l i n g i n eigen v a l u t a . 

IV In geval I I I wordt het r e s t a n t v e r e f f e n d : 50 % door 
b e t q l i n g i n goud of d o l l a r s en 50 % door v e r l e n i n g van een 
swingverhoging door den c r e d i t e u r aan den d e b i t e u r t o t ten 
hoogste 25 % van de o o r s p r o n k e l i j k e swing of door een anderen 
vorm van c r e d i e t g e v i n g i n den geest der ECA-credieten. I s deze 
l a a t s t e grens b e r e i k t dan geschiedt b e t a l i n g van het r e s t a n t 
ten v o l l e i n goud of d o l l a r s . 

(h) Het Fonds koopt de sub (g) I t/m I I I bedoelde v a l u t a 
van het c r e d i t e u r l a n d tegen b e t a l i n g i n d o l l a r s of l e v e r t u i t 
eigen voorraad, verkregen u i t voorafgaande t r a n s a c t i e s a l s 
bedoeld sub (g) I I I . 
( i ) Aan het einde van het boekjaar ( i s ECA-jaar) worden 
de z i c h i n het Fonds bevindende v a l u t a ' s van derde landen 
( i s : v a l u t a ' s der n e t t o - d e b i t e u r e n resp. van derde, door het 
Fonds goedgekeurde n i e t deelnemende lande n ) g e s t o r t i n de l o c a l 
currency-rekeningen van de butrokken landen. 



( j ) Het Fonds worde geadministreerd door de Bank voor I n t e r ­
n a t i o n a l e B e t a l i n g e n te B a z e l , die ook de m u l t i l a t e r a l e c l e a r i n g 
ver zorgt. 
(k) De deelnemende landen v e r p l i c h t e n z i c h jegens elkander 
hun i n t e r n e monetaire evenwicht te handhaven. 
(1 ) Regelingen dienen te worden g e t r o f f e n die het mogelijk 
maken een l i d dat n i e t voldoet aan de v e r p l i c h t i n g sub \k) en 
dat dientengevolge of wel t e r dekking van z i j n n e t t o - d e b e t p o s i t i e 
i n onevenredige mate een beroep doet op de middelen van het 
Fonds, óf wel,als gevolg van z i j n netto-creditpositie i n oneven­
redige mate b e t a l i n g i n goud of d o l l a r s ontvangt, op korten 
t e r m i j n van verdere deelneming u i t te s l u i t e n , 

D a a r b i j ware voor g e v a l l e n van n i e t acuten aard een 
tussen-stadium i n te s t e l l e n , waarbij de n e t t o - d e b i t e u r een 
verminderd r e c h t op de hulp van het Fonds kan doen gelden en 
w a a r b i j de n e t t o - c r e d i t e u r i n verminderde mate aanspraak kan 
mkken op b e t a l i n g i n goud of dollars. 

De vraag tussen welke landen een d e r g e l i j k m u l t i l a t e r a a l 
s t e l s e l met enige kans op een i n i t i e e l succes zou kunnen worden 
opgezet, kan men t r a c h t e n te beantwoorden aan de hand van de 
volgende gegevens: 
(a) de p r e s t a t i e van de betrokken landen i n hun o n d e r l i n g 
verkeer over een periode u i t het recente verleden, a l s b l i j k e n d e 
u i t de confidentiële c i j f e r s van de Bazelse c l e a r i n g , welke 
maandelijks door de BIS ( Bank voor I n t e r n a t i o n a l e B etalingen) 
worden gerapporteerd aan de O.E.E.C.; 
(b) het bedrag van verkregen en verleende t r e k k i n g s r e c h t e n 
die de betrokken landen i n de komende periode i n het s t e l s e l 
zouden inbrengen; 
(c) de mate van monetair evenwicht welke i n de betrokken 
landen i n t e r n i s b e r e i k t ; zulks t e r b e o o r d e l i n g van de vraag 
of er vrees moet bestaan dat l i b e r a l i s a t i e vah het verkeer i n / 
die landen zou l e i d e n t o t een b e l a n g r i j k e v e r g r o t i n g van hun 
b e t a l i n g s b a l a n s t e k o r t , of omgekeerd, of er vrees moet bestaan 
voor een van die landen uitgaanden e r n s t i g e n d e f l a t o i r e n druk. 

(a) Wat b e t r e f t de p r e s t a t i e der betrokken landen i n het 
verleden z i j n de navolgende c i j f e r s ontleend aan de c l e a r i n g -
gegevens over de periode A p r i l - September 19 V9. 

De B„IoSo v e r s c h a f t aan de 0-E.E..C. gegevens over de 
maandelijkse surplussen en d e f i c i t t e n van e l k der landen t.o.v. 
e l k ander l a n d , w a a r b i j geen rekening wordt gehouden met even­
t u e e l v e r r i c h t e betalingen i n goud c? derde v a l u t a , noch ook 
met verrekening door c l e a r i n g of t r e k k i n g s r e c h t e n . De c i i f e r s 



bevatten daarentegen wel de r e s u l t a t e n van eventuele l e n i n g ­
t r a n s a c t i e s of a f l o s s i n g e n op schulden. Z i j representeren dus 
wat w i j plegen aan te duiden a l s het b r u t o - b e t a l i n g s b a l a n s t e k o r t 
tussen de betrokken landen. 

B i j de beoordeling van de c i j f e r s over de afgelopen zes 
maanden moet i n het oog worden gehouden dat deze z i j n t o t stand 
gekomen onder andere wisselkoersverhoudingen dan thans gelden, 
t e r w i j l bovendien de verwachte s t e r l i n g - d e v a l u a t i e i n deze 
periode s t e l l i g a a n l e i d i n g heeft gegeven t o t s p e c u l a t i e v e bewe­
gingen. Deze beide omstandigheden verminderen u i t e r a a r d de be­
t e k e n i s van deze c i j f e r s a l s i n d i c a t i e voor de te verwachten 
toekomstige o n t w i k k e l i n g . A l t e r n a t i e v e berekeningen zullen.nog 
worden gemaakt voor andere b a s i s p e r i o d e s . 
(b) Wanneer w i j nu voor een groep van de 11 voornaamste aan 
de Bazelse c l e a r i n g deelnemende landen (dat z i j n a l l e n , e x c l u ­
s i e f O o s t e n r i j k , Griekenland en T u r k i j e ) het netto r e s u l t a a t 
van het o n d e r l i n g verkeer over de periode April-September 1949 
v a s t s t e l l e n , dan v e r k r i j g e n w i j de volgende e i n d p o s i t i e : 
N e t t o - c r e d i t e u r e n (min i») Netto -debiteuren ' (min ïi) 

1 België 2 0 1 , 3 1 Verenigd K o n i n k r i j k 5 4 2 , 9 

2 Italië 1 6 1 , 2 2 Noorwegen 51,1 
3 F r a n k r i j k 82 , 9 3 Nederland 2 4 , 8 

4 Z w i t s e r l a n d 6 7 , 0 4 P o r t u g a l 1 9 , 6 

5 Zweden 6 3 , 0 

6 Trizone 3 2 , 0 

7 Denemarken 3 0 , 9 

6 3 8 , 3 6 3 6 , 4 

U i t deze c i j f e r s t r e e d t reeds o n m i d d e l l i j k de c o n c l u s i e 
naar voren dat, beoordeeld op b a s i s van de r e s u l t a t e n van de 
afgelopen zes maanden, een m u l t i l a t e r a a l s t e l s e l waaraan het 
V e r e n i g d K o n i n k r i j k zou deelnemen, n i e t bevredigend zou kun­
nen werken. Wij z u l l e n zo d a d e l i j k nog z i e n dat het Verenigd 
K o n i n k r i j k p r a c t i s c h gesproken geen netto t r e k k i n g s r e c h t e n i n ­
brengt. Een t e k o r t i n e gegeven orde van grootte zou i n een 
minimum van t i j d e l k beschikbaar B i j s t a n d Fonds u i t p u t t e n en, 
onder de hierboven voorgestelde r e g e l s , het Verenigd K o n i n k r i j k 
dwingen t o t b e l a n g r i j k e b e t a l i n g e n i n goud of d o l l a r s , alsmede 
de partners t o t het verlenen van b e l a n g r i j k e c r e d i e t e n . 
(c) Een m u l t i l a t e r a a l s t e l s e l van 10 landen, dus e x c l u s i e f 
het Verenigd K o n i n k r i j k , zou, op grond van de Bazelse c i j f e r s , 
i n de periode April-September 19A9 het volgende r e s u l t a a t heb­
ben gegeven: 



Netto c r e d i t e u r e n : (min }) Netto deb i t e u r e n , (min #) 

1 België . 114,2 1 Nederland 1 1 8 , 6 

2 F r a n k r i j k 5 5 , 6 2 Noorwegen 5 6 , 5 

3 Z w i t s e r l a n d 42 , 5 3 Denemarken 28 ,5 

4 Zweden 3,4 4 P o r t u g a l 5 , 5 

5 Trizone 1 , 5 5 Italië 8,0 
i ; 217,2 217,1 

t 
Het u i t v a l l e n van het Verenigd K o n i n k r i j k geeft d e r h a l ­

ve b e l a n g r i j k e verschuivingen: Italië wordt b.v. netto d e b i t e u r , 
i n p l a a t s van op één na de g r o o t s t e c r e d i t e u r te z i j n ; Neder­
land wordt de g r o o t s t e d e b i t e u r , i n p l a a t s van a l s debiteur 
een t a m e l i j k bescheiden p l a a t s i n te nemen, hetgeen bewijst hoe 
beide landen i n te sterke mate op het s t e r l i n g g e b i e d z i j n ge­
oriënteerd. 

Intussen komen, i n verband met de beschikbare t r e k k i n g s ­
rechten, de netto debet- en creditstanden toch binnen een orde 
van g r o o t t e , die de goede werking van een m u l t i l a t e r a a l s t e l s e l 
van de genoemde 10 landen n i e t a p r i o r i u i t s l u i t . 
(a) Voor zover de deelnemende landen, b i j hun partners i n 
het m u l t i l a t e r a l e s t e l s e l over t r e k k i n g s r e c h t e n beschikken, 
kunnen z i j daaraan u i t e r a a r d de middelen ontlenen om een n e t t o -
debetstand af te dekken, zonder beroep op het B i j s t a n d Fonds, 
noch ook óp a d d i t i o n e e l c r e d i e t der c r e d i t e u r l a n d e n . In zover 
kan men spreken van een t o e l a a t b a r e n debetstand, t e r w i j l b i j 
de c r e d i t e u r l a n d e n , i n verband met de door hen verleende t r e k ­
k i n g s r e c h t e n , van een t o e l a a t b a r e n c r e d i t s t a n d kan worden ge­
sproken. Omgekeerd verhogen de door de debiteurlanden aan l e ­
den van het m u l t i l a t e r a l e s t e l s e l eventueel verleende t r e k ­
k i n g s r e c h t e n hun af te dekken netto-debetstand (omdat immers 
het door t r e k k i n g s r e c h t gerepresenteerde s t u k j e c r e d i t s t a n d 
n i e t i n compensatie kan worden gebracht), t e r w i j l b i j de c r e ­
d i t e u r l a n d e n de door hen ontvangen t r e k k i n g s r e c h t e n hun door 
d e b i t e u r - p a r t n e r s af te dekken n e t t o - c r e d i t e u r p o s i t i e nog zou­
den v e r s t e r k e n . 
(b) Op b a s i s van de voor 1949/50 v a s t g e s t e l d e t r e k k i n g s ­
rechten, vermeerderd met de door België aan het Verenigd Ko­
n i n k r i j k , F r a n k r i j k en Nederland v e r s t r e k t e voorwaardelijke 
leningen, vinden w i j , dat i n het m u l t i l a t e r a a l s t e l s e l van 11 
landen door de v e r s c h i l l e n d e landen op j a a r b a s i s de volgende 
rechten en v e r p l i c h t i n g e n zouden worden ingebracht- ( i n m i l -
l i o e n e n d o l l a r s ) : 



- l l -

Bescnikbare t r e k k i n g s - Verleende Ingebrachte n e t t o -
Land rechten i n c l . B e l g i s c h t r e k k i n g s - bate resp. netto 

c r e d i e t rechten v e r p l i c h t i n g 
1 Verenigd K o n i n k r i j k 1 0 2 , 0 8 1 , 0 1 2 1 , 0 

2 Noorwegen 7 6 ,Ö 1.1 4 7 5 , 7 

3 Nederland 1 5 6 , 5 6 , 0 1 5 0 , 5 

4 P o r t u g a l 2 6 , 7 - I 2 6 , 7 

5 Denemarken 2 2 , 6 0 , 8 2 1 , 8 

6 Trizone - 6 7 , 5 - 6 7 , 5 

7 Zweden - 2 7 , 4 - 2 7 , 4 

8 Z w i t s e r l a n d - - -
9 F r a n k r i j k 2 5 8 , 0 14,2 244,2 

10 Italië - 1 0 , 1 - 1 0 , 1 

11 België - 353 , 6 - 353 ,6 

Onbepaald 
6 4 2 , 6 

80 , 8 

6 4 2 , 5 

Zouden dus i n een toekomstige h a l f j a a r p e r i o d e de reke­
ningen per saldo dezelfde netto debet- en c r e d i t p o s i t i e s ver­
tonen a l s i n de periode April/September 1949 en zouden n i e t t e ­
min a l l e t r e k k i n g s r e c h t e n kunnen z i j n u i t g e p u t (hetgeen b i j het 
gegeven v e r l o o p der t o t a a l r e k e n i n g e n overigens o n w a a r s c h i j n l i j k 
zou z i j n ) , dan zouden per saldo de volgende n e t t o c r e d i t en 
d e b e t p o s i t i e s t e r afdekking o v e r b l i j v e n : 
Netto c r e d i t e u r e i . : (min §) Netto debiteurer . (min 4) 

1 F r a n k r i j k 
2 Italië 
3 Z w i t s e r l a n d 

^ 4 Nederland 
5 Zweden 
6 Denemarken 
7 België * 
8 Onbepaald 

82,9 4 
1 6 1 . 2 -

6 7 , 0 -

-24,8 4 
6 3 , 0 -

3 0 , 9 4 
2 0 1 . 3 -

1 2 2 , 1 - . 

5 , 0 ^ 

0 , 0 = 

7 5 , 2 = 

1 3 , 7 • 

1 0 , 9 = 

1 7 6 , 8 -

4 0 , 4 -

205,0 
156,2 
67,0 
50 . 4 

4 9 . 3 

41,8 
2 4 . 5 

4 0 . 4 

1 Vergd Koninkr. 5 4 2 , 9 - 1 0 , 5 = 5 3 2 , 4 

2 Noorwegen 
3 Portugal 
4 Trizone 

51,1-37,8« 13,3 
19,6-13,3= 6,3 
32,0433,7- 1,7 

5 5 3 , 8 553,7 

Ten gevolge van het f e i t dat de v e r d e l i n g der t r e k k i n g s ­
rechten ten enenmale b l i j k t af te wijken van de w e r k e l i j k e Euro­
pese debet- en c r e d i t p o s i t i e s i n de periode April/September 1949, 
zou men dus t o t het vreemde r e s u l t a a t komen dat per saldo het 



Verenigd K o n i n k r i j k een enorme d e b e t p o s i t i e zou hebben af te dekken 
t e r w i j l F r a n k r i j k en Italië de voornaamste beneficiënten zouden 
z i j n , F r a n k r i j k i n het b i j z o n d e r ten gevolge van het f e i t , dat het, 
hoewel netto c r e d i t e u r z i j n d e , over de gr o o t s t e t r e k k i n g s r e c h t e n 
b e s c h i k t . 

Volgens de i n par. 8 voorgestelde r e g e l s zou voor ten 
minste .1 de h e l f t van de te v e r r i c h t e n afdekkingen een beroep 
op het B i j s t a n d Fonds kunnen worden gedaan. Daar d i t Fonds echter 
onmogelijk $ 250 m i l l i o e n per h a l f j a a r zou kunnen fourneren moet 
u i t de gegeven c i j f e r s / w o r d e n geconcludeerd dat, beoordeeld op 
b a s i s van de r e s u l t a t e n van de periode April/September 1949 en de 
beschikbare t r e k k i n g s r e c h t e n voor de toekomst, een m u l t i l a t e r a a l 
s t e l s e l der genoemde 11 landen n i e t bevredigend zou kunnen werken. 
(c) Een z e l f d e berekening voor een m u l t i l a t e r a a l s t e l s e l van 
10 landen heeft het volgende r e s u l t a a t : 

Inbreng van t r e k k i n g s r e c h t e n en c r e d i e t e n : 
Land.Beschikb.trekkingsrechten Verleende t r e k - Ingebrachte netto-bate 

i n c l . B e l g . c r e d i e t • kingsrechten resp. netto v e r p l i c h t i n g 
1. Nederland 1 5 6 , 5 6 , 0 4 1 5 0 , 5 

2 . Noorwegen 7 6 , 8 1,1 ¿ 7 5 , 7 

3 . Denemarken 2 2 , 6 0 , 8 4 2 1 , 8 

4 . P o r t u g a l 2 6 , 7 - 4 26,7 
5 . Italië - 1 0 , 1 * 1 0 , 1 

6 . Trizone - 6 7 , 5 - 6 7 , 5 

7 . Zweden - 27 ,4 - 2 7 , 4 
8 . Zwitserland -
9 . F r a n k r i j k 1 7 7 , 0 1 4 , 2 4 1 6 2 ,Ö 

1 0 . België - 2 5 1 , 6 - 2 5 1 , 6 

Onbepaald 8 0 . 8 

4 5 9 , 6 459>5 

B i j gebruikmaking van a l l e t r e k k i n g s r e c h t e n en overigens 
een t o t a a l r e s u l t a a t der rekeningen a l s i n de periode A p r i l / 
September 1949, zouden per saldo de volgende netto c r e d i t -
en d e b e t p o s i t i e s t e r afdekking o v e r b l i j v e n : 

£ opnieuw 



Netto c r e d i t e u r e n : (min 
1. F r a n k r i j k 5 5 , 6 4 01,4 
2. Zwitserland 42,5-^0 

3 . P o r t u g a l - 5 , 5 4 1 3 , 3 

Onbepaald - 4 0 , 4 

Netto *ó : N i t e u r e n : (min nijp) 

= 1 3 7 , 0 1 .Nederland 1 1 8 , 6 - 7 5 , 2 = 4 3 , 4 

=. 42,5 2 .Trizone -1,5 4 3 3 , 7 • 3 2 , 2 

7 ; 8 3»Noorwegen 5 6 , 5 - 3 7 , 8 = 1 8 , 7 

s - 4 0 , 4 4nDenemarken 2 8 . 5 - 10,9= 1 7 , 6 

5, Italië 8 , 0 4. 5 , 0 - 1 3 , 0 

6 , België - 1 1 4 , 2 4125 ,8 = 11 ,6 

7, Zweden - 3 , 4 4 1 3 , 7 = 1 0 , 4 

146,9 146,9 
Het r e s u l t a a t van de berekening sub 11 (c) moet v e r r a s ­

send g u n s t i g genoemd worden c Weliswaar z i j n er nog anomalie?ZX-2QJ* 
a l s de grote n e t t o - c r e d i t s t a n d van F r a n k r i j k , d i e opnieuw berust 
op het beschikken over netto t r e k k i n g s r e c h t e n door een netto c r e ­
d i t e u r , en de netto debetstand van België, gevolg van de grote 
verleende t r e k k i n g s r e c h t e n en c r e d i e t e n - - , maar het t o t a a l der n 
net t o debet- en c r e d i t p o s i t i e s b l i j f t / b i n n e n de grenzen die voor 
het B i j s t a n d Fonds en voor de betrokken landen draagbaar 
zouden kunnen z i j n * / toch 

Voor het t o t a a l der debetstanden zouden de debiteurlanden 
voor ten minste de h e l f t , d . i 3 voor c i r c a $ 72 m i l l i o e n een be­
roep hebben kunnen doen op het Europese Monetaire B i j s t a n d Fonds, 
voor minstens 1/4 zouden z i j i n dat geval een beroep hebben moe­
ten doen op eigen monetaire reserves en voor hoogstens 1/4 zouden 
de c r e e i t e u r l a n d e n een a d d i t i o n e e l monetair of ander c r e d i e t hebben 
moeten verlenen x)„ 

De bovengerondctl r e s u l t a t e n l i g g e n geheel binnen het be­
r e i k der mogelijkheden en geven althans een eerste i n d i c a t i e dat 
een m u l t i l a t e r a a l s t e l s e l tussen de betrokken 10 landen, op b a s i s 
van de thans t e r b e s c h i k k i n g staande t r e k k i n g s r e c h t e n , verwezen­
l i j k b a a r zou kunnen z i j n c 

x) Deze l a a t s t e 
der netto debet 
n e t a i r e swings e 

kingen k l e i n e r , 

c i j f e r s z i j n u i t e r a a r d s l e c h t s benader'-"dEen d e e l 
.tanden kan nog gedekt z i j n u i t de beschikbare mo-
In dat geval i s het bedrag der te v e r r i c h t e n afdek-
Het beroep op het Fonds Kan g r o t e r z i j n dan de 

sommige debiteuren derde v a l u t a • s aan het Fonds 
aanbieden, waar onder eventueel acceptabel ver­

h e l f t , i n d i e n 
hebben kunnen 
klaarde v a l u t a T s van derde niet-deelnemende landen. D i t a l l e s 
hangt af van de nadere u i t w e r k i n g der r e g e l s en van de toe­
v a l l i g e f e i t e l i j k e omstandigheden- Men i s echter steeds aan 
de v e i l i g e kant i n d i e n het verwachtbare netto d e f i c i t n i e t 
g r o t e r i s dan het voor de betrokken periode beschikbare 
B i j s t a n d Fonds. 



R e s t e e r t de vraag of inderdaad mag worden aangenomen 
dat de betrokken landen t o t l i b e r a l i s a t i e van den handel zou­
den kunnen overgaan, zonder geconfronteerd te worden met een 
b e l a n g r i j k e s t i j g i n g i n hun Europese t o t a a l - d e f i c i t . 

H i e r b i j moge worden vooropgesteld dat e l k land d i t i n 
de eerste p l a a t s voor z i c h z e l f z a l hebben te beoordelen. 
De deelneming aan het m u l t i l a t e r a l e s t e l s e l brengt naast voor­
delen ( t.w. de eventuele steun van het te vormen Monetaire 
B i j s t a n d Fonds ) ook v e r p l i c h t i n g e n met z i c h mede ( t.w. de 
g e d e e l t e l i j k e afdekking van d e f i c i t t e n i n goud of d o l l a r s ) . 
E l k land z a l z i c h dus wel zeer e r n s t i g hebben af te vragen of 
het de kans l o o p t dat z i j n Europese b e t a l i n g s b a l a n s t e k o r t b i j 
a f s c h a f f i n g van r e s t r i c t i e s b e l a n g r i j k zou s t i j g e n . Zou d i t 
gebeuren dan kan het, a l s l i d van het m u l t i l a t e r a l e s t e l s e l , 
d i t d e f i c i t n i e t meer beperken door invoerbeperkingen, maar 
s l e c h t s door i n t e r n e maatregelen, zoals investeringscontröle ., 
c r e d i e t r e s t r i c t i e en b u d g e t p o l i t i e k . En zo lang het t e k o r t 
voortduurt -- en de beschikbare t r e k k i n g s r e c h t e n o v e r t r e f t --
z a l het weliswaar ten dele steun ontvangen van het Fonds en 
ten dele een v o o r l o p i g e c r e d i e t h u l p v e r k r i j g e n van z i j n c r e d i ­
teuren, maar ten dele z a l het ook z i j n t e k o r t moeten dekken 
i n goud of d o l l a r s . Er mag dus verwacht worden dat de b e s l i s s i n g 
t o t t o e t r e d i n g z o r g v u l d i g overwogen z a l worden. 

Niettemin z u l l e n ook de andere deelnemers z i c h wensen 
af te vragen welke potentiële Tf partners TT z i c h w e l l i c h t i n 
een toestand bevinden die aan hun monetaire evenwicht doet 
t w i j f e l e n . 

Er z i j n daarvoor een d r i e t a l c r i t e r i a te gebruiken t.w. 
1. de o n t w i k k e l i n g der g e l d c i r c u l a t i e i n het recente ver­

leden, t e r b e o o r d e l i n g van de vraag of er nog sprake i s 
van a c t i e v e i n f l a t i e ; 

2. de r e l a t i e v e omvang van de g e l d c i r c u l a t i e i n verhouding 
t o t de voor dat land geldende vooroorlogse norm, t e r 
be o o r d e l i n g van de vraag of er aanwijzingen z i j n voor 
l a t e n t e i n f l a t o i r e spanningen ; 

3« de i n t e n s i t e i t der i n een land nog toegepaste i n t e r n e 
c o n t r o l e s op het gebied van r a n t s o e n e r i n g , p r i j s - en 
loonbeheersing, zulks eveneens t e r beoordeling van de 
vraag of b l i j k b a a r nog met sterke i n f l a t o i r e t endenties 
wordt gerekend. 

Wat het e e r s t e c r i t e r i u m b e t r e f t vinden w i j dat de t o t a l e 
g e l d c i r c u l a t i e z i c h i n de genoemde landen i n het l a a t s t e j a a r 
a l s v o l g t heeft ontwikkeld : 



G e l d c i r c u l a t i e 
per u l t i m o : Juni ' 4 8 Dec T 48 J u n i T 49 J u n i T 4 9 i n 

Juni » 48 
Trizone mrd D M 6 , 3 5 ' 11 ,52 1 2 , 4 6 " 196 

F r a n k r i jk Frs 1700 2 I 6 3 2278 134 

Italië „ L i t 1661 1941 19314 116 ,3 

B e l g i S F r s 148:, 5 1 5 3 , 7 1 5 7 , 5 1 0 6 , 1 

Zweden t t Kr 5, 8 6 , 3 6 , 1 1 0 5 , 3 

Zwitserland " Frs 9 , 7 9 , 8 1 0 , 1 1 0 4 , 1 

Verenigd 
K 0 n i n k r i j k £ 4, 9 5 , 1 5,o 102 

Nederland min Gld 7345 7332 7220 98 , 3 
Portugal mrd Esc 2 6 , 1 2 6 , 0 2 5 , 2 96,9 
Noorwegen min Kr 5282 4942 5081 9 6 , 2 

Denemarken Tf Kr 4040 4139 3734 9 1 , 8 

7o van 

In de d r i e landen met de g r o o t s t e s t i j g i n g vond deze 
vooral p l a a t s i n de 2e h e l f t 1 9 4 8 . I n de Trizone v a l t die 
s t i j g i n g voldoende te v e r k l a r e n u i t de recente g e l d z u i v e r i n g , 
t.o.v. F r a n k r i j k mag gewezen worden op den abnormaal lagen 
omvang der c i r c u l a t i e ( z i e hieronder) ,t.a.v. Italië s c h i j n t 
de toeneming i n e l k geval i n 1949 t o t staan te z i j n gekomen. 
De overige landen geven geen reden t o t v e r o n t r u s t i n g . 

Wat b e t r e f t het tweede c r i t e r i u m z i j n geen gegevens 
beschikbaar voor Trizone en P o r t u g a l . 

Voor de overige landen geven de volgende c i j f e r s een 
ruwe i n d i c a t i e : 

T ultimo J u l i 
TT ultimo Mei 
4- ultimo Maart 



1 2 3 • 4 5 • 6 7 

Geldhoe- Nation. Geldh. Nat. 
veelh.. f38 Ink. T38 1:2 Juni » 49Ink T 49 4:5 6:3 

Noorwegen 0 , 6 3 , 7 16,2% 5 , 1 1 0 .o 51 % 315 

V e r g . K o n i n k r i j k 1,6 4 , 7 34 % 5 , 0 1 0 . o 50 % 147 

Denemarken 1,1 6 , 4 16,7% 3 , 7 1 7 ,c 2 1 , 8 % 131 

Zweden 2 , 2 12,o IS,2% 6 , 1 2 5 , 8 2 3 , 6 % 130 

Nederland 2 , 5 4,9 51 % 7 , 2 1 2 , 8 5 6 , 3 % 110 

Italië 40 , 4 131 30,8% 1931 5833 3 3 , 1 % 108 

Z w i t s e r l a n d 4,7 0,7 54 * 1 0 , 1 1 7 , 5 5 7 , 7 # 107 

België 4 1 , 2 6 5 , 2 63,2% 157,5 243 ,9 64,6 ^ 102 

F r a n k r i j k 191 348 5 4 , 9 % 2278 7134 3 1 , 9 5S 58 

Het geeft te denken dat i n bovenstaande c i j f e r r e e k s het 
Verenigd K o n i n k r i j k en de Scandinavische landen de, i n verhou­
ding t o t de norm van vóór den o o r l o g , grootste s t i j g i n g van de 
g e l d c i r c u l a t i e te z i e n geven. Inderdaad s c h i j n t d i t te w i j z e n 
op een v r i j b e l a n g r i j k e l a t e n t e i n f l a t i e . T.o.v. de Scandina­
vische landen v a l t het a n d e r z i j d s op dat hun vooroorlogse g e l d ­
c i r c u l a t i e r e l a t i e f zeer k l e i n was, vergeleken met de norm voor 
landen a l s Nederland, België, F r a n k r i j k en Z w i t s e r l a n d , die cok 
i n 1938 reeds g e l d c i r c u l a t i e s van meer dan 50 % van het n a t i o n a l e 
inkomen vertoonden. Wij zouden bovenstaande c i j f e r s dan cok 
wat Zweden en Denemarken b e t r e f t meer a l s een mogelijke i n d i c a t i e 
dan a l s een bewijs van een l a t e n t i n f l a t o i r e n toestand w i l l e n 
beschouwen. 

Wat Nederland b e t r e f t i s het v e r s c h i l met de vooroorlogse 
verhouding g e r i n g en nauwelijks meer verontrustend. Te minder, 
i n d i e n men i n aanmerking neemt dat j u i s t door de "belangrijke 

f "buitenlandse hulp d i e ons land ontvangt de goederenomzetten gre-
t e r z i j n dan met het eigen n a t i o n a l e inkomen zou overeenstemmen. 

Wat ten s l o t t e het derde c r i t e r i u m b e t r e f t i s een nauw­
keurige v e r g e l i j k i n g tussen de landen m o e i l i j k te maken. In 
het algemeen mag echter a l s bekend worden verondersteld dat i n 
de L a t i j n s e landen rantsoeneringen, p r i j s - en l o c n c o n t r o l e s 
p r a c t i s c h n i e t meer "bestaan en zeker i n die landen geen i n f l a ­
t o i r e spanningen langs d i e n weg meer werden i n toom gehouden. 
Daarentegen z i j n i n Scandinavië, i n het b i j z o n d e r i n Neorwegen, 
alsmede i n Engeland, de c o n t r o l e s nog t a m e l i j k i n g r i j p e n d . 
Vermoedelijk neemt ons land h i e r een t u s s e n p o s i t i e i n . Nominaal 
z i j n de c o n t r o l e s nog scherp, i n w e r k e l i j k h e i d z i j n w i j reeds 
b e l a n g r i j k i n de r i c h t i n g van de b e v r i j d i n g voortgeschreden. 



Wij menen dat u i t het voorgaande geconcludeerd moet 
worden dat n i e t a l l e e n de p o s i t i e van Engeland, maar vermoede­
l i j k ook die van een of meer der Scandinavische landen onvol­
doende evenwichtig i s orn t o t het voorgestelde m u l t i l a t e r a l e 
s t e l s e l te kunnen toetreden. V o o r a l Noorwegen zou vermoedelijk 
een e r n s t i g e d r a i n op de resources van het B i j s t a n d Fonds 
ui t o e f e n e n . Handelen de Scandinavische landen a l s een groep 
dan moet met de m o g e l i j k h e i d gerekend worden dat z i j b u i t e n het 
s t e l s e l b l i j v e n . 

I n dat geval ware te overwegen of t . z . t . een groep landen 
op b i j z o n d e r e voorwaarden t o t de groepering zou kunnen worden 
toegelat e n , b.v.met het r e c h t t o t handhaving van zekere g l o b a l e 
( n i e t - b i l a t e r a l e ) c ontingenteringen. 

Voor de overige landen i s n i e t a p r i o r i een reden aan te 
w i j z e n waarom z i j van deelneming zouden worden u i t g e s l o t e n of 
het r i s i c o van deelneming n i e t zouden durven aanvaarden. 

Een s p e c i a a l geval vormt i n d i t o p z i c h t s l e c h t s D u i t s ­
land , omdat het over g e n e r l e i monetaire reserves b e s c h i k t . 
Het z a l de aan deelneming verbonden v e r p l i c h t i n g e n s l e c h t s kun­
nen aanvaarden i n d i e n de Verenigde Staten daarvoor de middelen 
w i l l e n en kunnen beschikbaar s t e l l e n . 

v Voor Nederland i s de deelneming van D u i t s l a n d a l s essen­
t i e e l te beschouwen. De niet-deelneming van Engeland z a l ons 
dwingen onze exporten naar de s t e r l i n g a r e a te beperken omdat 
w i j ons n i e t z u l l e n kunnen veroorloven nog lang s t e r l i n g te 
b l i j v e n accumuleren . ( A p r i l / September toeneming 245 m i l l i o e n 
g l d ) . 

Een m u l t i l a t e r a l e groepering waarin D u i t s l a n d ontbreekt, 
zou ons onvoldoende gelegenheid geven om compensatie te vinden 
voor het verminderende Engelse a f z e t g e b i e d . 

Als doel ware te s t e l l e n dat de m u l t i l a t e r a l e groepering 
per 1 Januari 1950 i n werking t r e e d t . Desnoods zou d i t dan voor­
l o p i g kunnen geschieden met een k l e i n e r e groep kernlanden 
(waaronder D u i t s l a n d ) , met de bedoeling de groep zo ruim moge­
l i j k u i t te breiden vanaf 1 J u l i 1 9 5 0 . Het Fonds van $ 150 
m i l l i o e n zou ten v o l l e beschikbaar moeten z i j n a l s reserve, voor 
het eerste h a l f j a a r . Voor het v o l l e j a a r 1950/51 zou het Fonds 
u i t e r a a r d b e l a n g r i j k groter moeten z i j n . De e r v a r i n g van het 
eerste h a l f j a a r zou hieromtrent den weg kunnen w i j z e n . 
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