
Sont pr6sen-b~:  l e  PrBsidcnt  de  l a  Deutsche 3v.ndesba.nk et p ~ & s i c l e n t  

du ComitG, Id. Klasen, accompagn6 p a r  M, Emminger, a i n s i  que p a r  ME. 2ermcrnann 

e t  T i t z h o f f ;  ,le Gouvcriieur de la.  Banque Maticn.aie de Eelgique,  14. Vandeputite, 

accompagrie p a r  M. J'zasclz; l e  Gouverneur de la Danmarlcs National-bank, 

M. Xoffmeyer, accornpagn6 p a r  P0.T. Andersen e t  Mikkelsen; l e  Gouverneur d e  l a  

Sanque de France,  M. Wormser, accompagne pa r  M. de La. t t re ;  1 e  G o u ~ e ~ n e u r  de 

la Cen t r a l  Bank o f  I r e l a n d ,  M. Whitaker; l e  Dire 'c teur  G&n61*al de  l a  Banca . .  . 

d t  l ta l ia ,  M. B a f f i ;  l e  D i r e c t e u r  de  l a  Nederlandsche Sank, 31. Sz%sz,  aczom- 

p a g G  p a r  M. Si l lem;  l e  Gouverneur de la  Bank of  England, Lord 0' Br ien  of 

Lothbury, accornpagn6 p a r  M. McYhhon; a s s i s t e n t  en o u t r e  le Vicc-Pr6sideEt dc 

l a  Commission des  Comnilnaut6s europgennes, M. Haferkamp, acconpgn4  p a r  

14. Mosca; l e  P rgs iden t  des Suppleants  du Groupe des Eix, M. Ossola ,  a i n s i  

que M. ThGron, P r6s iden t  d u  grouye d t e x p e r t s .  Le S e c r 4 t a i r e  G4nGral du 

Cbmit4, M, d1Aroma, e t  son adjoint, M. Bascoul, e t  M. S c h e l l e r  w n t  aussi 

p r d s e n t s ,  a i n s i  que M. Rainoni.. 

I. Approbation du p r o c 6 s - v e ~ b a l  de l a  so ixan t  e-d ix ikme sQance 

Le P r e s i d e n t  izidique que l e s  r z p r 8 s e n t a n t s  de l a  B2nqw.e de  France 

on t  propose quelquea 18gGres mod i f i ca t ions  de forme q u i  ne soul3vent  pas d e  

ques t ion  de fond. Ccmpte t e n 3  de ces  mod i f i ca t ions ,  qui s e r o n t  i n s 8 r i e s  

dans l z  ve r s ion  d g f i n i t i v e  que l e s  p a r t i c i p a n t s  recevront  u i t&r ieurernen%,  i e  

p r o d s - v e r b a l  de la  so ixan t  e-dixiGrne seance  e s t  approuve 5 l l unan imi td  p a r  

l e  Cornite. 

11. Rapport succ inc t  scr 1' 6 v o l u t i o n  de l a  conce r t a t i on  au tours &1 mois 6coul6 

A l ' i n v i t a t i o n  du Pr6siden-t ,  M. Th6ron f a i t  l e  b r e f  expos6 r6sumi 

ci-apr'es. 



s ' a f f a i b l i r .  I1 e s t  r e s t 4 ,  pec6ant  l e s  deux psenibres  semaines de x a i ,  

dans s e s  anciennes l i m i t e s  mais, & p a r t i r  du 14 rnai, l e  bord i u y g r i e u r  d ~ ?  

" s e r p n t "  s ' e s t  s i t u 6  5 plus de 2,2574 au-dessous dc 18 " l igne des p a r i t 4 s f T  

i et, depuis  l e  21 ntai, mGme l e  bord s u p 6 r i m r  du "serpentt1 n'a pratiquemeiit 

p l u s  jsrnai-G 6% conpris  dm-s 1 ' arlcien "tunnel". 

Le f r m c  frmqais a 6 t 6  la. moi1nai.e l a  p lus  reme; les couronnes nor- 

vEgi.enne e t  s&doise  on t  p i s  son r e l s i s  5 p a r t i r  du 14 m a i .  A l t czu t r e  extr.6- 

n i t 4  de la  Fande e a r o p e e ~ ~ e  a f sgur6 l e  f l o r i n  n6sr landais ,  d'abord s e u l ,  

accomljsgm5 ecsu i  t e  p a r  l e  deutsche mark,, 

Les i n t e r 5 e n t i o n s  ont donc essent ie l lement  cons i s t6  B s o u t e n i r  l e  

f l o r i n ,  p a i s ,  concurremment l e  f l o r i n  e t  l e  deutsche mark, grZce 'a d e s  

cess ions  de f r a n c s  f r a a ~ a . i s  e%de couronnes nc~v6g iennes  e t  su6doises,  

Le f r a n c  be lge  a ggalement p a r t i c i p 6  au sou t i en  du f l o r i n  n 6 e r l m d a i s ,  

dans i e  ca,dre de  l arrangement p a r t i c u l i e r  du Beileiux, L emploi de la 

couronne danoise a 8 t 6  tr'es occssionnei .  

L e  sou t i en  ax f l o r i n  a p o r t 6  s u r  envison 180 m i l l i o n s  d l U C F f l ;  il a 

6t6 e f f e c t u 4  c m t s e :  

- franc be lge  Pour 5% 
- f r a n c  f r a n ~ a i s  pour 43% 
- couronne norv6gienne pour  4% 
- couronne su6doise pour  2% 

- couronne danoise pour  l$, 

L e  sou t i en  au mark a p o r t 4  s u r  environ 150 m i l l i o n s  dTUCITZ; il a 

6 t 6  e f f e c t &  contre;  

- couronne norv6gienne pour 43% 

- couronne su6doise pour 27$ 

- f r a n c  f r a f i ~ a i s  pour 25%. 

A u  t o t a l ,  t c x t e s  l e s  zonfiaies pzirficipant au. r6tr6cissemen-b des  warps .  

ont  6 t6  u t i l i s 6 e s  au sours  du mois de x a i ,  c e r t a i n e s  pour S t r e  sout.enues, 

d l a ~ ~ t r e s  pour Z t r e  en p o s i t i o n  cr6di t r i .ce .  

A la  f i n  du n o i s  de mai, il y a eu des  r'eglernents de so ldes  impor- 

t a n t s  r 4 s u l t a i t  des opQrat ions  e f f e c t u i e s  au cours dx mois d t s v r i l ,  e t  de 

c e r t a i n e s  op6ra t ions  r epor t6es  du mois  de mars. Ces o p k a t i o n s  de  rGgXe- 

ment l e s  p l u s  rnasyuates on t  k t @  l e s  s z i v x t ~ s :  



- L a  Deutsche 3undesbank a rkglk des soLdeo pour une contre-valeur 

de 376 m i l l i m s  dtUCE; l e  rEglement a ht6 effecta6 en d o l l a r s  pour 

77% e t  en DTS pour l e  ses te ,  

- La Nederlandsche Rank a rhgl6 des soldes d rune  contre-valeur c?.e 

176 mil l ions  dlUCX en d-ollars ( 2 5 % )  e t  en QLBments durs (4@), 
clest-h-dire en t i r a g e s  su r  l a  pos i t ion  au FNI, 

Durant l e  rn0i.s de m3i, j.1 y a eu awsi des in tervent ions  par  l e s  

banques cen t ra les  dont l e s  n~onriaies sont au-dehors du "serpentll, B savoir  l a  

l i r e  i t a l i enne  e t  l a  l i v r e  s te r l ing .  La Banq~e  d 'kng le te r re  a achetQ des 

d.ollars pour d.es m n t a n t s  relativement importants (pr'es de 340 n i l l i o n s  ~ ' u c E ) .  

En d6pit  de ces achats,  l a  l i v r e  . s t e r l i ng  s '  ea t  r a f f e rn i e  contre l e  dol lar .  

D1autre p a r t ,  l a  Saaca d * I t a l i a  a dfi vendre des d o l l a r s  a f l n  de soutenir  Le 

c a n s  de la  l i r e ,  cours qui a eu tou te fo i s  tendance 2 f l e c h i r  pendant ce-t%e 

p6riode. 

2. Evolution a 2 1  cours d~ rnois de juin -----------------.---------------- 

k juin,  l e  d o l l a r  a continu6 B s f a f f a i b l i r  contre toutes  les mon- 

na ies  europ6ennes. L a  deco-te par  rapport au f ranc  f ranqa is  e-L aux couronnes 

norv6gieme e t  su6doise a a t t e i n t  8,5%. Le deutschc mark qui Etait l a  mon- 

n s i e  l a  p lus  faibl e dans l a  pErio6c pr6c6dente a bruscpement t raversQ tou t  

le l l ~ e r p e n t ' ~  e t  s e  trouve maintenm-t dans la  pos i t ion  de l a  monnaie l a  p lu s  

fo r te .  Le f l o r i n  ngerlandais demeure l a  monnaie la  plus  f a i b l e  dont l e  

cows  do i t  Gtre soutenu. 

Le PrBsident remercie &I. Thgron de son rapport  e t  de~nande au reprk- 

sentant  de l a  Nederlandsche Sulk s i  l e s  au to r i t g s  mon6taires des  Pays-Bas 

ont envisa& des mesures qu-i assurera icnt  une plus grande stabilite du 

f l o r i n .  

M. Sz&sz inclique TJe Les au to r i t e s  monetaires slir,quik-Len% de la,  

f o r t e  expansion du crgd i t  bancaire e t  qu1611es examinent actuellernent l e s  

pos s ib i i i t 6 s  de prendre des meswes, mod6r6es au dQbut, qui p e m e t t r a i e n t  

de f a i r e  face  2 c e t t e  expansion. D1autre par t ,  il e s t  d i f f i c i l e  de venti- 

l e r  l e s  f a c t  eurs qui i n f  luencent actuellernent la  balance des paiernent::, 

L1expa?lsion du cr6di.t bancaire  semble indiquer que ce r ta ins  f ac t eu r s  cy- 

cliques contribuent 2 la  f a ib l e s se  ch f l o r i n ,  a l o r s  qv.e l a  r6u.ssite'de 

ce r ta ins  r4cents ernprunts nherlandais lanc6s B 116tranger  a n i s  en 6vi- 

dence l e  f a i t  qu 'on  contirme de s ' i n t k r e s s e r  au f l o r i n  B l l e x t & r i e u r  des 

Pays-Bas 



En ra ison de l labsence momentanQe d-e IN, Baff i ,  l a  declara t ion de 

celui-ci  con.cernant l a  s i t ua t i on  de l a  l i r e  i t a l i enne  e s t  report6e B l a  f i n  

de l a  s6mcc (po in t  V, 3 du procks-verbal). 

111. Echange dc vues s u r  l a  rnise en cclmmun des r t5serve~ e-t l'arn6nagcment du 

ccncours 2 court t erne 

A l l inv i ta , t ion  du Fr6sident,  M. Haferkarnp presente un expos6 o r a l  

r6 sum4 ci-apr8s. 

1. Expos6 de 18. H a f  erkamp ...................... 
51. Haferkamp r eg re t t e  de ne pas Etre  en mesure de soxmettre un do- 

cument 6 c r i t  au Conit4 ~ a i s  l a  Cornmission n ' a  pas  encore terming l a  mise 
I 

au point  d.u rapport;  el.le a eu un premier dQbat d'information l e  14 juin 

qui  s e r a  su iv i  dfac.t;res d i s ~ ~ ~ s s i o n s  au- cours d-e la  semaine prochaine, e t  

e l l e  envisage dladopter  l e  rapport l e  27 juin 1973 e t  de l e  sournettre en- 

s u i t e  au Conseil des Conm.naut6s europ6ennes. Celui-ci a demand4 B l a  

Comriiission de l u i  prckenter w e  communication o r a l e  l o r s  de sa sess ion du 

28 ju in  consacrge & 1.' exaner, de l a  s i t u a t i o n  conjonctuselle d m s  l a  Comu- 

naut6. Au cours de ce t te  session,  l e  Conseil des Ministrcs pour rs i t  &gale- 

ment conf ier  aux Reprisentants permanents e t  aux comit@s comp6tcnts un 

mmdat su r  la f i n  5 r8server 'a ce rapport.  De ce f a i t ,  l a  discussion 

e f f ec t i ve  au Conseil des Ministres ne  cornrnencerait qu'en octobre 1973. 

a) Nise en comlm des rgsorves 

L a  Commis~ion a replac& l e s  proposit ions &, ce s u j e t  dans l e u r  

contexte pol i t ique.  E l l c  rappel le  que l a  mise en commun des r6serves a d&jL 

6 t 6  6voquBe au cours de l a  Conf4rence au sommet de L a  Haye, don: l e  cormmini- 

qu6 f i n a l  contenait  un mandat d'4tude. ba Conf6rence au s o m e t  de P s r i s  a 

donn6 un mandat p lus  ps6cis e-t; l a  Co~nmission & t a b l i t  un l i e n  e n t r e  lyexQ cu- 

t i o n  de ce mandat e t  la d4clara t ion des  chefs d l E t a t s  L P a r i s  de r 6 a l i s e r  

d r i c i  1980 l 'union 6conomiqu.e e t  mon6taire dont l e  passage & l a  deuxiGme 

4tape devrai t  a,voir l i e u  l e  ler janvier  1974. . 

Compte tenu de ce calendr ier  pr66tabl i ,  la  Gon~mission e s t  d ' av i s  

que des masures 4nsrgiques slimposent s i  l ' on  veut encore r 6 a l i s e r  h n s  

l e s  d6 l a i s  f ix4s ,  qui sont relativement courts, l a  volont6 po l i l ique  des 

chefs dlEl;at e t  de gouvernement. E l l e  envisage d t  a r t i c u l e r  ses proposit ions 

de t e l l e  s o r t e  que l e  Conseil puisse t r adu i r e  en r 6 a l i t 4  la volont6 po l i t ique  

exprim6e B 1; Ccnf6rer.ce au sommet de Par i s .  E h  mison  des   elations 4vi- 

dentes entse l a  xisc en commun dee r6serves  e t  l l adap t a t i on  d n  soutien % 



cour t  t e r m ,  l a  Commission exzainera, ces deux ques t ions  daas un seu.1 

rapport .  Celui-ci coxiportera une p a x t i e  p r i n c i p a l e  de ca rac tg re  p o l i t i c p e  

(di: noins  tie dix pages) e t  t r a i t e r a  d m s  des  amexes l e s  ques t ions  techniques.  

Dtapr'es l a  Commission, l a  inise en convnun des  r k e r v e s  d e v r s i t  srop6- 

r e r  de  t c l l c  fagon p e  l e s  s c t i f s  transf4rt-5~ au Fonds etrrop8en r e s s o r t e n t  

ddsormais exclusivement d.e l a  l i b r e  d l s p o a i t i o n  du Fonds e t  w'ils ne 

pu i s sen t  p lus  B t r e  r e t i r g s  p a r  Les b a n p e s  c e n t r a l e s  p a r t i c i p a n t e s .  

En ce  pi ccficerne Zes rnBthodes de mise en comun des r&serves ,  l a  

Com~issi.on a examine deux p o s s i b i l i t k s :  , 

- L a  d o t a t i o n  2 l f o c c a s i o n  d10p6ra t ions  d 6 t e m i n e e s  t e l l e s  que l e s  

in terverr t ions  en dol . l s rs ,  Cet te  ~ 6 t h o d e  con&iraii;  L une extens ion  

occasionne1~l.e des  ressources  du Fonds e t  n e  r6pondra i t  pas  aux 
. . 

a t t e ~ t e s  de I t o p i n i o n  publique, Er? outre,  e l l e  s e r a i t  en r e t r a i t  

p a r  rappor t  a?Ax p ropos i t ions  que l a  Comaission w a i t  scumises l e  

11 mars 1973 au Conseil  dans l e  contexte  mongtaire pa r - t i cu l i s r .  

- La mise en commun, se lon  un c a l e n d r i e r  f i x e  e t  dans des p ropor t ions  

pr6Btabl ies ;  l a  Commission e s t  en faveur  d e  c e t t e  mdthode. Dans 

uri premier s t a d e ,  il conviendrai t  de i m n s f 8 r e r  au Fonds 2G$ des  r4- 
. . 

s e r v e s  monktaires b ru tes  des banques ceri t rales  des  pws mernbres, 

s o i t  environ 11 m i l l i a r d s  d T u n i t 6 s  de  compt e. On c o n t i m e r a i t  

e n s u i t e  B mct t re  en corrlmun tous l e s  18 mois 2% des rGserves, de 

s o r t e  qu tau  bout du d.6lai i rnpar t i ,  ctest-&-dire en 1980, l a  mise en 

comun s e r a i t  compl8te. 

Les versements s e ~ a i e n t  propor t ionncls  & la composition des  rjserves 

des d i f f Q r e n t e s  banqxes cen . t ra les  p a r t i c i p a n t e s ,  ce qai pose l o  prabl'ene 

du t r a n s f e r t  de llor, 6tan-t do2116 l a  s i t u a t i o n  actrnel le  de ce lu i -c i ,  a i n s i  

cpe l e  problkme des contri1;,~-t;Lons, aotammen.L en o r ,  -t;r'es vari&l.es  se lon  i e s  

banques cen t ra l e s .  T I  convient n6anmoins d ' a s c e p t e r  ces problkmes e t  ces 

d i f f e r e n c e s  s i  l 1 o n  e s t  prGt 'a r6a . l i s e r  1.lunion 6eanomique e t  nonkta i re .  

Les g a i n s  e t  l e s  p e r t e s  rBsu l t an t  des  r6serves  mon6taires seraienJ6 

i a s c r i t s  au c r 6 d i t  ou au. .d&it  d1.1 Fonds. A ce su je f ,  l a  Commission propose 

d T 8 t a b l i r  une l i a i s o n  e n t r e  l e  Fonds e t  l e  budget d e s  Co1munaxt6s de l a  

mGme fac;ori q u ' i l  e x i s t e ,  e n t r e  1.e budget de l T E t a t  e t  la 'ozncpe cen t ra l e ,  

des  rappor ts  regis p a r  l e s  r6glementhtions na t iona les .  

b) Am6nagernen.t du sout  i en  inon6t a i r e  3, court  t e rne  

La Commission e s t  en faveur  d~ maintien &u financement & t r k s  

cour t  terme. D w s  l e  cas du sou t i en  monktclre B co;lrt tsrms, il convleu-. 

d r a i t  de p a r t l y  du systkme e x i s t a n t .  11. f a ~ d r a i t ,  to-atei'ois, m l t i p l i e r  l e a  



plafonds  p a r  s i x  e t  a l longer  l a  duree 9. 18 niois xaximun! ain l i e u  de 6 ac tue l l e -  

ment , 

La Cog_~ilission propose de nc pas imposer de condi t ions  de p o l i t i w e  6 couomiqcie 

pour l a  p r e ~ i k r e  p6riodc de s i x  mois. L a  p ren i&re  prolongat ion  de s i x  mois 

d6clenchera i t  automatiquernent l a  proc6dure d'examen de La s i t u a t i o n  Qcono- 

mique du pays corisid6r6, p a r  l c s  organes commcinau.Laires cornp4ten-t~. Une 

prolongat ion  pour unc t ro is i3me p i r i o d e  d e  s i x  mois ne s e r a i t  Evidemment 

poss ib le  que saus k s e r v e  du re spec t  d ' o b l i g s t i o n s  spEcia les  e t  de confl i t ions 

p a r t i c u l i B s e s  concernant la p o l l t i p e  dconomique du pays consid&rG. Ces 

condi t ions  e t  o b l i g a t i o n s  s e r a i e n t  Q t a b l i e s  s u r  l a  base de l a  proc8dure 

d'  exarnen merit i o m @  pr6 c&de;nment, 

C e t t e  formule p e r m e t t r a i t  de c r d e r  un I.ien e n t r e  l a  so l id -a r i td  com- 

munaut;ai.re d e s  p r Z - t a r s  e t  l e  comportement c o ~ f  o n e  B lT e s p r i t  comniunautai~e 

des empwnteurs  dans l a  coordina t ion  des  p o l i t i q u e s  Qconomiques, c p i  sp impose  

de p l w  en p l u s  p a r  s u i t e  de l t i n t e r p 6 n 6 t r a t i o n  croissaxte des  pays de la CEE. 

I1 e s t  B f ioter  en o u t r e  cpe d a m  sor, rappor t  s u r  l e  passage 21. la  

deuxi&rue Q t a p e  de I t u n i o n  Qconcmique e t  non6 ta i r e ,  l a  Co lmiss~on  propose 

d ' a t t r i b u e r  uin d r o i t  df interven-tior,  c r o i s s a n t  m x  i n s t  itu-t;.ions eo,m-mau-hires  

en cas de  n ~ o d i f i c a t i o n  de p a r i t 6 s .  

En conclusion, M. Hafefkam~ exprime l a  convict ion quc le moment est 

venu d ' a l l e r  a - d e l &  des  r e s o l u t i o n s  p o i i s i q u c s  g6nerales.  Dans dritil.%res 

dornaines &gal.emrit, t e l  que l e  programme d' a c t i o n  s o c i a l ,  l e  programme 

rQgiona1, e t a ,  on ne peat  &;re a l l e r  au-del& de d 6 c l a r a t i o n s  d t i n t e n t i o n  

g6nQralc si  l e  noyau p o l i t i q u e  de l a  Communaut6, 2 s a v o i r  l i u n i o n  6conomique 

e t  monelaire ,  n ' e s t  pas d6velopp6 au maximum, 

2. Discuss ion  du Cornit6 

L e  - PrSsident  remercie M. Haferkamp pour son r q p o r t  e t  l u i  pose l e s  

ques t ions  su ivantes .  

- La Commission compte-t-elle f a i r e  une d i f f6 rence  e n t r e  l e s  pays & 

1' i n t 6 r i e u r  e t  B 1'  e x t 6 r i e u r  did "serpentn? 

- Q u e l l e s  son t  l e s  d i s p o s i t i o n s  pr6vues p a r  l a  C?rmission dazs l e  

Gas d'un pays, qui, a2rGs a v o i r  m i s  en commun 265 de s e s  r4se rves ,  

s e  v o i t  expos6 2 des p e r t e s  massives d.2 r&serves?  Eans c p e l l e  

mesure l e  Tonds p a r t i c i p e - t - i l  B l a  mise & d i s p o s i t i o n  des  moyens 

de r j s e r v e  ainsi r equ i s?  

3% ce ,-i c o n c e x e  la  premtBre q-deatlon, 5 Eafe r~amp d e c l a r e  cpe 

l a  Conmission nla f s x t  aucune d i f f 6 r c n c e  c r L t r c  lcs S i x  e t  les Y'rois. Ce 



probl&me e s t  seulement temporaire al-ore p e  l a  mise en covmun des r k e r v e s  

revs t  un caractkre fondamental e t  permanent. La Camiss ion Btab l i ra  un 

rapport  comp3.Qmentsij-e su r  1s s i t ua t i on  Bconomique des pays en dehors rl_u 

l fserpentl t ,  m a i s  c l l e  veut a,bsolurnent e v i t e r  qyfon ac commerce B d i scu t e r  

de l a  rnisc en c o m  des  r6serves p 1 8  p a r t i r  du moment oB ces pays a x o n t  

r e  jo in t  l e  syst'eme de change cow-mzu-hire.  L a  Gomiss ion  escompt e plue8.t; 

que des progrles rapides dans ce domaine ani&neront l e s  pays B normaie f l o t -  

t an t c  B examiner do facpn plus  concrbte e t  p lu s  rapide un re tour  dans l e  Ifser- 

pentw. 

En ce p i  concerne l a  seconde questioc,  M. Haferkamp e s t  d ' av i s  que 

dans un premier stade,  ce pro'ol'eme ne so pose ?as encore, Qtarlt donne w e  

l z s  80% de rksemes  que conserverait  l a  banque centra le  consern6e suff i re ient ,  

B f a i r e  face  'a la s i t u a t i o n  6voqu8e. En outre,  sa charge s e r a i t  all.kg6e 

da,ns des proportions correspondmtes l o r s  des prochaines ob l iga t ions  de vsr- 

sements. sans  des cas exceptionnels, l e  Fonds pourra i t  met t re  des moyens 

de secours 'a. disposi t ion.  

A propos de l a  mQthode de mise en commun des &serves,  l e  Pr6siden-k - 
remarque g l tune  cession d ' a c t i f s  au Fonds non assari;ie d fune  obl igat ion 

du F'onds lui-rnhe 8. lT8gz rd  des payeurs, donc sans p s s s i f ,  l u i  semble xn 

proc6d6 quelque peu s ingul ie r ,  

Lord OfBrlen confime l a  volont6 de la  Grande-Bretagne de f a i r e  - 
r e n t r e r  d'es que poss ible  l a  l i v r e  dam l e  t l seqeu tw,  I1 appuie l e s  propo- 

s i t i o n s  de l a  Comission e t  considkre y u f e l l e s  attestent de f a p n  par fa i t e -  

rnexlt convsincante l e  d 4 s i r  de r g a l i s e r  l t un ion  Qconomique e t  morGtaire, 11 

se d6clare donc dfaccord pour quton mette l e s  ~Bserves en cornm, selon un 

calendr ier  d6termin6 e-b dans des proportions pxG8tablies; il souscri-t 

Qgalement aux vues de La Commission s u r  l e  soutien % court terne.  

A la demaride de M. F%itaker, M. Haf erkamp p&cise que contsairexenf 

5 ce que prevoi t  la proposit ion presentee par  l a  Comission en n~ars de ce f t e  

annke, l f o G i g a t i o n  dr? versernent ne peut pas Stre ex6cutee part iel lernsnt  en 

monnaie nat ionale  par  l e  pays consideri.  I1 n f y  a ga s  de raison & celz 

Qtan t  domQ que l e a  besoins en monnaies ccmmmau-ks-ires s o c t  s a t i s f  ai- ts  aL 

noyen du s y s t h e  de c rkd i t ,S  trBs court  terme. 

M. W h i t ~ k e r  sug&re p e l  dans l a  prBsentation de son plan, l a  Cormission 

devrai-t a s s ~ r r e r  l e s  p a y s  membres que l e s  r8serves mises en commun, c '  est-L--dire 

l e s  un i t e s  de compte qu ' i l sob t iendron t  en contrepa~fi ie  d e l e w s  rgseuves acLuel- 

l e s ,  s e r o n t u t i l i s a b l e s ,  entikremeat e t  f ac i l eaen t ,  pour f inancer  des rsglementa 

de balance de pai  e:nsnis tzct 'a 1 i n t i r i s u r  qu '  'a. l ex tk- ieur  de l a  Comm~iautB. I1 

souligne en  m i t r e  r p e  l a  pe r t e  de revenus qui inlplique f ami se  en comam des rF;,ser.ves 



- cons t i tu6es  en grande par t ie ,  de d o l l a r s  e t  d e  l i m e s  s t e r l i n g  dans l e  cas 

de l t I r l s n d - e  - rev$% unc grande importance d a m  son pays. 

M. Haferkamp a b e t  que l e s  r6servcs  cGd6es ne  sont  p lus  & 1.z l i b r e  - 
d i s p o s i t i o n  des  d i f f g r e n t e s  bstnques cen t ra l e s .  Toutefo is ,  l e u r  u t i l i s a t i o n  

dgpendra cie d6cis ions  communautaires auxguel les  l e s  d i f f 6 r e n t e s  banques 

c e n t r a l e s  p a r t i  c iperoat .  D e  t e l l e s  d6cis ions  comnunautai~~cs pour ra i en t  

certaiaement  a v o i r  pour o b j e t  wne a c t i o n  d t a i d e  du Bcnds en favcu.r du pays 

touch6 p a r  l e s  p e r t e s  de  rgserves ,  Les u n i t d s  de compte n6es en c o n t r e p a r t i e  

de l a  cess ion  de sgserves  s e r a i e n t  u - b i l i s a b l e s  coInme instrument  de rhglemeni 

B l r i n t 6 r i e u r  de l a  Cdmnunaut6; dans une pe r spec t ive  2, p lus  long tcrme, e l 3 . e ~  

pourrziient jouer  un r51e a u s s i  en dehors de  La Ccnrmulzav.t6, Les revenus . t i r 8 s  

des  moyens de r6se rve . r e s t e ra j . en t  au Fonds. I1 e s t  nganmoins prBvu qu'8 
A 

l l e x e n p l e  des  r6g lenen ta t ions  r6gissafi t  l e s  r appor t s  s u r  l e  p lan  nat ional .  

e n t r e . l e s  banques c e n t r a l e s  e t  l e  budget de l l E t a t ,  une r e l a t i o n  serait Btabiic 

e n t r e  l e  Fonds e t  l e  bndget communautaire. Pour  Q v i t e r  t0u.t mlentenciu, il. 

c o n v e n t  d t a j o u t e r  q u ' i l  n l e s t  nullement envisa& de s e  procurer  a i n s i  des  

moyens a d d i t i o n n e l s ,  p a r  exemple pour l e  budget ag r i co le .  

S u i t e  3, unc qilestion de 14. Ossola, M. Haferkamp p r e c i s e  que dans 

1' e s p r i t  d e  l a  Commission, chaque pays devsa i t  met t rc  B d l s p o s i t i c n  p e ~ d a n t  

1.a phase i n i t i a l e ,  2% de ges rkse rves  e t  non pas des  rgserves  'a hau teur  de 

2% de sa, quote-part dans le sou t i en  mon6taire B c o l ~ r t  terme. Avec c e t t e  

de rn ib re  c l d ,  l a  charge s e r a i t  t r o p  d i f f 6 r e n t e  selon l e s  E t a t s  membrcs. 

14. E a f f i  f a i t  pr4ciskment remasquer que La p ropos i t ion  de l a  Commis- 

s i o n  a b o u t i t  pcur l a  cess ion  d ' o r  B des charges tr&s indgales.  

M. Raferkamp est d ' a v i s  que ce  proedd6 s l i n s c r i t  logiyucmcnt d a m  

l e  cadre de l a  p o l i t i p c  de l a  CommunautQ. 11 c i t e ,  t i t r e  dlexemple, l e  

systgrne a g r i c o l e  co~munau ta i r e  qu i  a v a i t  Q t B  n i s  en oeuvre en d 6 p i t  de 

grandeo d i f f e r e n c e s  s t r u e t u r e l l e s  d 'un pays 5 l ' a u t r e .  11 rcconnaft  n6arl- 

moins que l a  Comnission n'a pas encore f a l t  compkStement le t o u r  de c e t t e  

quest ion.  

Le PrGsident -- p a r t s g e  l e s  vues de M. Haferkamp mentionn4es B l ' s l i n 6 a  

prQc6dent;  des  rgglementat ions d '  exception pour I' o r  l u i  p a r a l s s e n t  i ll o- 

g iques ,  si  l ' o n  p a r t  clu p r i n c i p e  de  l a  con t r ibx t i an  roodul6e en fonc t ion  de 

l a  capaci t6  du pays cocsid6r6. 

M. S & s z  s e  demande: 

- s i  ' d m s  sa propos i t ion  d'amendemen 6 du credit 5 court  terme, l a  

Commission veub r e p o r t e r ,  d e  l a  pQrio&e i n i t l a l e  $ l a  premikre 

prolongation,  l e  processus de  consulat ion p r 6 n  par l e s  d isyos i -  

t i o n s  zistuellement en v igueur ;  



- s l i l  d o i t  y w o i r  Ian l i e n  e n t r e  l e  sou t i en  & cour t  t e r n e  e t  Le 

concours g n;oyen terme e t  s i ,  dsune  f a son  gSn i ra l e ,  il est possi-  

b l e  d '  a s s o r t i r  d e  condit ions de gol i t ique . : .  economique urr c r Q d i t  

qui ne s e r a i t  pas accord6 cornrne l e  concours B moyen terms par  l e s  

pays mernbrss mais p a r  le Ponds europ4en. 

M. Ilaferlcamp s i p L a l e  que l a  C ~ ~ m i s s i o n  ne pzopose pas simplemerit une 

pro c6durs de consu l t a t ion  m a i s  m e  psoc6dure d1  oxaaen pour l a  premig re prolon- 

ga t ion  du sou t i en  mon&taiso, En. ce c p i  concerne l a  seconde ques t ion ,  il 

soul igne  que l a  lourdeur  de Is procedure prdvue 'a 1 , ' a s t i c l e  108 du T r a i t 6  

de Rome e x p l i q e ,  dans une l a r g e  rnesure, que l e  concours mutuel n l a  pas 6tB 

u t i l i s 6 .  L a  Com1i.ssion e s t  d' 3vis c;utwne proc6dure netternent p l u s  simple 

d o i t  3 t r e  mise au point .  L ' e s s e n t i e l  e s t  de c r6e r  u n  l i e n  en-tre le domaine 

mon4taire e t  l a  coordina t ion  de la p o l i t i q u e  econonique. 

31, Roffmeyer re lkve ,  ' dam l e s  idBes de l a  Commission, l l z b s e n c e  de  

p o s s i b i l i t B s  d l a c t i o n  du Fonds t e l l e s  que l e s  i n t e r v e n t i o n s  de ce iu i -c i  s u r  

l e s  marchBs des  c h a n g ~ s .  

M. Eaferkamp a s s u r e  que ces  p o s s i b i l i t 6 s  d T  a c t i o n ,  en p a d i c u l i e r  - 
cel.les qui  ont t ra i t  au  6oriiaine externe  seront  mises au poin t  au f u r  e t  B 

mesure de 1' 6vo:ution de l a  s i t u a t i o n .  C '  e s t  au  Consei l  d 'bdminist  r a t i o n  

q u l i l  rev iendra ,  p0u.r l ' e s s e n t i e l ,  de prendre m e  d e c i s i o n  5 c.o propoa. 

M. Wormser c r i t i q u e  l e  c a r a c t b e  t r o p  a b s t r a i t  de l a  p ropos i t ion  de 

la Commission. Le systkme propos6 n l e s t  pas adapt6 aux c i rcons tances  p r i s e n t e s ,  

4-t;ant d.onn8 que les Six nT  cf f ectuent  pas  pour 1 i n s t a n t  d7 i n t  erven-kions & 

1'Bgard de pays t i e r s .  11 f a u d r a i t  donc un syst8me p l u s  pragrnst i que  e t  il 

s c r a i t  prefgra 'ble  pour l ' i n s t a n t  , compte t enu  de la s i t u a t j o n  monetaire ac- 

t u e l l e ,  d1am61iorer l e  mecanisme du 7'serpent71. 

E h  o u t r e ,  $13. Wormser se dernande s i  l ' o n  peut defendre l e  syst'eme 

propos6 pa r  l a  Commission en  f a i s a n t  v a l o i r  plil permet une c e r t a i n e  kgz- 

l i s a t i o n  des r6percuss ions  de l a  p o l i t i q u e  a g r i c o l e  commune. 11 redoute en 

o u t r e  que l o r s  de l1 u t i l i s a t i o n  de r e se rves  communau%aires, e e r t a i n s  d i f f  6- 

rends  puissent  apparaz t r e .  Enf in ,  M. Wormser soul igne  q.Ae I 1 o n  o b t i e n d r a i t  

des  r Q s u l t a t s  t o u t  B f a i t  d i f f e r e n t s  s i ,  au  l i e u  de prendre  pour base  l e s  

r e se rves  b ru tes ,  on u t i l i s a i t  l e s  r e se rves  n e t t  es ,  

M. Haferkamp confirme que la Commission ne veu t  pas  e t a b l i r  de  l i e n s  

e n t r e  l a .  p o l i t i q e  a g r i c o l e  e t  l a  mise en commun &es  r i s e r v e s .  La po1itiqu1.e 

ag r i co l , e  n t a  6 t 6  c i t 6 e  qu7& t i t r e  dlexemple pour prouver que d a m  dlau-Lres 

donaines 1 es a;r&ntsges ct l e  s i n c a n v h i  ent  s ,pour l e s  d i f  fgrent s pays, de la  

p o l i t i q u e  communautaire, ne sont  pas totalement  compens6s. 11 n'en r e s t c  

pas moins qae, S a r a  B h b l i r  an l i e n  d i r e c t  e ~ t r n  css ;?lestions, on pewt d i r e  



que clans l e s  a n t r e s  dcmzines Bgalement on ne progressera i t  @Ere si on 

r e s t a i t  en r e t a r d  s n r  l e  plan mon6taire. 

14. Vandeputt e s e  demande p e l l e  ins tance  devrai t  d6cider du sort, des - 
rdserves communes, compte tenu de l a  r6pa r t i t i on  d-es comp4lenc-es de l a  po- 

l i t i q n e  nion6taire en-trc l e s  organes de l a  CommunautB e t  l e s  orgaxes des pays 

mernbres. 

Lord OtBrien indique que s l i l  ne f au t  pas, au ddbut , se  f i x e r  Ces pro- 

j e t s  t r o p  ambitieux, il ne fau t  pas nor1 plus  exag6r.e~ Les dangers, autrement 

la r 4 a l i c a t i o n  de I f u n i o n  6conomique e t  mon6taire s e r a i t  perp4tuellement 

d i f f6 ree .  

M. Woxmser doute que l e s  pa,ys men3res veu i l l en t  se  6 e s s a i s i r  de -- 
l l o r  qut i l s  poss'edent mu p r i x  de 42,22 d o l l a r s  l t  once, a l o r s  que le p e s t i o n  

c?u mBta.2. jau.ne r e s t e  compl'eternent ouve&e. Ii prQf'ere quton Btabi isse ,  5 

lf  exemple des  reglementatlons d~ FXI, ur,e q ~ o t  e-part d6termin6e p a r  paxs e t  

quron f i x e  un pourcextage miforme de c e t t e  wo-te-part pour l e  v e r s e ~ e x t  de 

1 or .  M. Wormser 'fait remarquer en ou t re  que l a  ConfBrecce au  soarnet de 

P a r i s  a ce r t  e s  dema~d8 un rapport s u r  l a  mise en comxun des r j s e rve s ,  mis 

nla pas ci6cid8 de mett r e  ce sgst'eme en vigueur dans un ?rocfie aven i r .  - -  -Dans 

la. situs1;ion rnondtaire a c t u e l l e ,  la mise en commun d e s  r6sem-es ne ae . jus t i -  

f i e  que pour au tan t  qut e l l e  perrnet d ' zn6 l io re r  sensiblement l e  fonctiom~?mcnt 

du rn6canisne du "serpen3". Les in tervent ions  B l t 6 g a r d  du r e s t e  du monc?e 

ne sont B envksagcr que dans l a  mesure 05 i l  s t a g i t  de maintenir des  cours 

acceptables du d o l l a r ;  il r e s t e  enf in  2 ddterminer pi d o i t  prendsc l o s  66- 

c i s i ons  concernant de t e l l e s  in tervent ions  en monnaies t i e r ces .  

M. Haferkamp n ' a  pas l l impress ion qu15 la longue la Communaut6 donnora 

la pr6f8rence 2 rn rhgime dc f lo t tement ,  mais estime que pour l e s  p a r i t 6 s  on 

a peut-Gtre t r o p  m i s  l ' accent  s u r  Xa s l a b i l i t 6  e t  pas assez  sur  l 'a justernent .  

Quoi q u l i l  en s o i t ,  l e  r e t ou r  ve rs  ens  plus grande s t a b i l i t 6  amhem l e  Fonds 

B a g i r  davantage e t  probablement k s e  s e r v i r  des un i t 4 s  de compte qui  s e r o ~ t  

Qmises en con t repar t i e  des versements Eait s a u  Fonds pa r  l e s  mats membres. 

L s s  dBcisiocs pour une t e l l e  u t i l i s z t i o n  des r6serves du Fonds relkveront 

essentielleinent du Conseil d'kdmicist r a t i on  ( c1 est-%-dire des ~ouve rneu r s )  

dans l e  cadre de l a  r s p a r t i t i o n  des comp&t,ences en t re  ce lc i -c i  e t  le Conseil 

des Ministres,  

M. Haferkainp t ermine en remcrci ant l e s  Gouverneurs de l e u r s  remarqlles 

qui seront  extr2memen-t ps6cieuses dans la perspect ive  des d6libGrations prs- 

chaines de l a  Commission sur  ?a nise nu point d 6 f i n i t i v e  du r appo r t .  



IV. Analyse de l a  soixante- t~ois i&me s6 r i e  de docm,ects de t r a v a i l  (dornQes s ta -  

t i s t i q u e s  e t  sormaire des Bv6nements e t  des inesures adoptges dans l a  Commu- 

naut 6 )  

En raison de l a  longae discussion pr6cGdente e-l; d e  l t heu re ,  il nles-L; 

pas proc6d6 B c e t t e  a n a l p e .  

Autrcs questions relevant de la comp5tence d u  Cornit6 

1. Date, l i e u  et ord.xe du jour de l a  prochaine seance clu Conseil 
----------------------------------------------------+---- 

dl Admini s t  r a t i on  dn Fonds europsen de cooperation mon4taire ----.---------------------------------------.------------ 

Conform&rnen% 2 la  dgcision p r i s e  l o r ~  de la  p r e m i k c  s6ance du Conseil 

d1Adrninistration qni pr4voyai-k de t e n i r  la prochaine sBance de  celui-si  en l i a i -  
i 

son avec la sess ion du Conseil des &lini.stres des Finances de l a  CEE qui aura 

l i e u  A LuxemS~usg l e  jeudi 28 ju in  1973 B 10 heures, l e  PrBsident propose 

au Cornit6 de s i ege r  clans l e  Centre europcien du Kirchberg l e  28 juin B 9 heures. 

La  s6ance dans cet imneuble permet t rait aux Gouverneurs d l a s s i  s t  e r  er1sui.t e  & 

la sess ion des Ministres sans aucun d6placernent. 

Compte tenu de quelques questions encore ouvertes su.r l a  sess ion dil 

Conseil des Minis t res ,  le Corni-tB ne r e t i en t  qu t8  t i t r e  provisoire  la. da,te dzz. 

28 juin 1973 8 9 heures pour l a  deuxiBme seance du Conseil dlkdministrati.on 

du Fonds. 

M. Haferkam~ indique que la Commission a Q t a b l i  son av i s  sur l e  rbgle- 

ment i n t  6 r i  eur  provi soi  re du Fonds europgen de coop6ration mon4taix-e zpprouvE 

par  l e  Conseil dtAdministmtion du Foads I.ors de la seance (3x1 14 mai. 1973, e t  

q u l e l l e  l t a  transmis au Conseil des Ministres de l a  C E E .  L a  Commission s l e s t  

d6clar6e d'accord s u r  le cont enu de ce document et n l a  proposg que des amen- 

dements de fame qu1 ne soul'event pas de questions de fond. Une copie de 

l l a v i s  de l a  Comiss ion,  en version allemande e t  f ranqa ise ,  se ra  disBribu6e 

B tous  l e s  pa r t i c ipan t s  au Comit6. 

3. Rapport de M. Eaf f i  s u r  la  s i t u a t i o n  de l a  l i r e  i t a l i enne  _-----------I__.__----_-_-____-I_-_-~I------- 

M. Ea f f i  prGsente brl5vemen-t l a  s i t ua t i on  de la  l i r e  i t a l i enne .  

h r a n t  l e s  qua-tre de r a i e r s  mois jusqutau 13 juin,  fa Banca d l I t a l i a  a dQ 

i n t e rven i r  s u r  l e s  rnarchgs de devises,  par  la  vente de 600 mil l ions  de do l l a r s ,  

a f i n  lie sou-tenir  l e  caurs de la l i r e  i t a l i enne .  En &ison des in tervent ions  



trBs lourdes du 13 juin,  l e  march6 c?e devises a 6t6 l i v r 6  B lui-rn8r.x e t  

par  s u i t e  de ce r ta ines  rumeurs concernsnt en p a r t i c u l i c r  l a  c r i s e  gouver- 

nementale, 1.e taux de change de la l i r e  a f l6ch i  d e  3*5"$ l e  1.1 juin. Cc 

developpement a p rodu i t  un 3ffc t  de choc g s c e  auqael l e s  n i l i  cux po l i t iqucs  

sont maintenmt plus  sensibles  3, l l a p p e l  Qvoqu6 dans lc dern ie r  r s p ~ e r t ;  

annuel de l a  Banca d T I t i ? l i a  qui consis te  8. f r e i n e r  I '  expansion mun6'taire. 

Le Cornit6 interminisZ4riel  du cred i t  se  r$unira le 18 juin  e t  adopiera i t  pro- 

bablcment Les mesuses suivantes: 

- l e s  tanx d q i n t 6 r 3 t  pour l e s  avances s u r  t i t r e s  sesaicnt  6lev6s 

de 3 r T  5 5 1 5 $ r  

- l e s  taux de p&aliti! irnpos6s aux orgarlismes qxi mi-ont  i r op  

souvent recours au x B d - i L  d-e la banque cen t ra le ,  se ra ien t  

a.ggra,v& s . 
Ces t a u  viscnt  5 produ-ire un e f f e t  de d8monstmtion sans qul i!:s 

puissent  inf luencer  l e  mouvement des l i qu id i t e s .  En e f f e t ,  le d 6 f i c i t  de 

1'Etat e s t  tellernent importart que l e s  b a n p e s  ne sont gu%re c o n t r a i ~ t e s  cLe 

recour i r  a= cr6d i t  d.e la banque cen t ra le ,  En vue de f r e i n e r  ltr;xpansion Ze 

crGdit ,  l e s  a u t o r i t 6 s  mon6taires ont 6tv.dii la  poasibil . i t8 dl augment e r  l e s  

coef f ic ien t s  de r6serve obl iga . io i~es  mais une t e l l e  mesure nlaboutirsj . t  qulS 

me limitst;i.cn glcbale  du volume des c r e d i t s  e t  ne tcucherait  psf: par t icu-  

l i kemen t  l e s  c r6d i t s  3 court t erme qui servent 5 l a  sp6culation contre l a  

l i r e .  Dans ces conditions, e t  a f i n  aussi de f avo r i s e r  i e  march4 de capitaux 

les a u t o r i t 6 s  ont opt6 pour un systzme dc coeff ic ient  minimum de po r t e f eu i l l e ,  

c'  est-%dire qut  une cer ta ine  proport ion  (6%) des  dkp8ts exi s t a n t s  des banqaos 

do i t  S t r e  i nves t i e  jusqu'8 l a  f i n  de l lannde en t i t y e s  du march.6 dp capi'canx. 

D'autre par t ,  11 cconviendrait de faire comprendre au p i b l i c  que l e s  

par tena i res  de 1 '1 - ta l i e  dans la Communaut6 et s i l l e u s s ,  son% p r z t s  h coopd- 

r e r  avec e l l e  cians l e  cas oG ces mesures, dursnt la pdriode de t ;mns i . t im ,  

lie pourmient  Qrit e r  ce r ta ines  nouvelles in% erventions s u r  l e s  march6s des 

changes, La Sacca d 9 I t a l i a  a l ' i n t e n t i o n  de n e t t r e  en oeuvre des faci36t6s  

de swaps ouvedes  pa r  la Federal Reserve 3ank c f  N e w  Ycrk, dtul  mozlta,.lt de 

1,250 mi l l i a rdde  dol lars .  En outre ,  l e s  a u t o r i t 6 s  monhtaires i t a l i e n n e s  ainle- 

mien-t 66clarer  cans l e  communiq~6 qui parae t ra  dernain, l u d i  18 juin, que 

la banque cen t ra le  d ' l t a l i e  e s t  en coctact  avec l e s  a u t r e s  b a n p e s  cen t r s l e s  

e t  qu' e l l e  bdn6ficiera en cas de besoin de consours f inanc ie rs  2 court terme, 

par  exemple des f a c i l i t e s  de swap. 



c h i f f r i  prQcls6ment; l e  Ccmi-t6 marque tou te fo i s  son accord de pr incipe  pour 

une a ide  B l a  Ra.nca d' I t a l i a  qui. comporterait l e s  ueux formules suiva11t;es: 

publ iee  

18 juin 

exprime 

se rv i ce  

4 

- la mise efi oeuvre du aoutierz monetaire B court t e r m ;  l e  nontant 

niaxiniuin pr&m dans l l a cco rd  du 9 fdvr ie r  1.370 pourmft  Z r e  accord.6 

B 1 1  I t s l i e ,  cel le-ci  prAfdremiL gue l e  c r ed i t  s o i t  octsoyE en d.ollsrs 

mais quelques Gouverneurs f on-t remarcper qul i 1 y au ra i t  ime ccr ta ine  

contradiction - e t  peut-Gtre un probl&me techniquc e t  psychologique - 
2 proc6der de la s o r t c  Btant don& que l e s  six nlinterviennen-t pas 

en d o l l a r s ;  

- l e  mise s u ~  pied d.' arrmgements de sw%p specia7.1~ er* d o l l a r s  en t re  

ce r t a in s  p a r t e m i r e s  dflme part, e t  la  Ba.nca d ' l t a l i a .  d l w t r e  part. 

Le Cornit6 marque 6galernen-k son accord s u r  la  d6claration'ci-aprBs qui. ser; 

dam l e  eomrnuniqu~ du Gomit6 interministGrie1 du c r&di t  i t a l i e n ,  l e  

1973 - 
''Nous somrnes en contact avec l e s  au to r i t 6 s  mon6taires des pays 

repr6sentQes B 1z BHI, en p a r t i c u l i e r  avec nos p a r t e m i r e s  euro- 

psens, en vue de l ' u t i l i s a t i o n  des f a c i l i t Q s  de c r i d i t  existan.l;es 

avec ces pays, notamnent d a m  l e  cadre du sou-t ien rnon6taire 2t ~0ilr-t 

terme de la ComrnunautB, eAde l eu r  6largissement E ~ e n t u e l . ~ ~  

M. Raffi remercie l e s  membres du Cornit6 de l e u r  bonne vol.ont6 e t  

l e  souhait que l a  Banca d l I t a l i a  s o i t  ur: jour en mesure de l eu r  rendre 

B son tour .  

Srzvaux du gmupe d t expe r t s  ps6sid8 par M. Tbdroiz --------------------------------------- 
A l l i n v i t a t i o n  d u  PrBsident, M, ThEron ind.ique que son groupe d lexper t s  

a Q t a b l i  deux documents qui  seront sournis B I' approbation du Consei 1 dtAdmi.nis-- 

t x a t i o n  i o r s  de l a  prochaine seance e t  d i s t r ibu8s  B tous  l e s  pa&icipants  

d-ans l e s  prochains jours: 

- 1-e pro je t  de la deuxikme d i r ec t i ve  $ l t agen t  du Fonds rela-hive aux 

rkglements i n t r acom.unau t a i r e  en o r  e t  3 la mise en oeuvre du 

sout isn  monQtaire & court terrne 2, t r ave r s  l e  Fonds, ce document 

r6pond au manbt confie l o r s  de la premikre s & m e  15u Conseil 

d7Administ rat i on  du Fonds e t  t i en t  compte des d6cisione du Cornit6 

d-es Gouverneurs concerna.nt 1 e "Trei zi'erne rapportf7 ; 

- l e  p ro je t  d!une decis ion du Conseil d'bdministrrution du Fonds 

destin4e & compl6ter pour m e  question de d g t a i l ,  k savoi r  l e  l i e u  

de d6pFt de l i o r ,  3.es d i spos i t ions  d&j& a r r z t h e s  Tar l e  Comitd des 

Gouverneurs p o u r  l e s  r&glements intracorn!nunauta,ires en o r  3, tmver.; 

l e  Fonds. 



En o u t r e ,  le grmpe  s1 e s t  dernnd6 svil ne convient pas  hf emmincr 

l e s  condit ions clans l e sque l l e s  l e s  rBg1ernents in-tmcornmunau~taires en ITS 

pourraient S t r e  effectu6s eu Bgard aux yroblBrncs que l a  f a i b l e s s e  accme 

du d o l l a r  soulBve pour l ' a p p l i c a t i o n  da l a  r3gl.e 0-3 du FNI. ~ a '  pos i t i on  

actue1l.s du qqsexpenf;lt h lTe-wt6rieur de l l a n c i e n  wt;unneltt, a rendu de p 1 . u ~  

en p lu s  urgente la so lu t ion  de ces probl.'erncs. 

Le Corn i t 4  approuve c c t t e  suggestion e t  i nv i t e  l e  groupe d' exper-t s 

pr6sid6 par  M. Th6ron 3, proc6der 5 une etude de ce t t e  quest ion en s t i n s p i r a n t  

no-tarnment des no tes  qui ont  6Q6 txansrni ses p a r  l a  Deut sche Bundesbank e-b 

par l a  Dannlarks Ka- t ionahmk,  5t de c e l l e s  qui s w ~ : n t  6ventuel l  e!cerLi; coii~nuni- 

qu6es par  d ' a x t  r e s  b a n p e s  cen t r a l e s .  

Le -- President mppel le  au Conit6 sa proposit ion de conf ie r  l e  msndat 

dt61aborer uii s t a t u t  du personnel B un nouveau gmupe d ' exper t s  pritsid6 par 

M ,  &ide, membre du Comit6-Di-xecteur de la  Deutsche Bundesbank eS ancien 

Secr6 ta i re  d l B a t .  Cctte p ropos i t ion  a 6 t6  transmise B t ous  I e s  p a r l i c i p a n t s  

par  1 .e t t re  du Prdsident en d a t e  du 22 m a i  l973. L e  Pr6siden-t; a r e p  I1accord 

de la  majorit6, des p a r t i c i p a n t s  s u r  c c t t e  proposit ion,  sauf de la part de la  

Eanque de France e-t Ia Danrnarks Nat ionalbank. 

M. Wormser - e t  M. H o f f ~ e y e r  d6clarent  cp'ils ont  r6ponciu p a r  une 

l e t t r e  q ~ i  devra i t  arriver incessamrnent Francfort .  

V I .  Date e t  l i e u  dc la  prochatne s6ance 

La prochailie s6ance aura l i e u  5 BGle ,  l e  lundi 9 j u i l l e t  1373 

B 10 heures. 

Le  President rappelle au ComitQ que Lord OrSrien a ps r t i c ipB  

aujourdlhui pour la dernigre  fois B une s6ance des Co~verneurs .  11 se  f a i t  

l ' i n t  erpr'ete de ceux-ci pour  exprimer B Lord OIBrien le grand regret de vci-r 

p a r t i r  un collabora.teur, un collkgue e t  un fid'cle ax&, ainsi que 1' espo i r  

de conserver d-es contacts  sous d'au-tres forrnes. L e  Cornit6 n tov .b l iem pas 

l a  contri.bution toujours extr6rnement precieuse  de Lord 0 '  B ~ i c n  e t  en par-Li- 

c u l i e r  s e s  dernikrek in te rven t tons  au cours d e  l a  pr6nez~<e sbance. 



Lord OIBr ien  remercie  l e  Pr6s ident  de s e s  p a r o l e s  e t  r e g r e t t e  de 

q u i t t e r  Le Cornit6 au d6but d lune  s 4 r i e  d t impor t an te s  tgches  q u i  r e s t e n t  k 

accomplir  e t  pour l c s g u e l l e s  il exprime -tous s e s  m e i l l e u r s  voeux. 

P re s iden t  S e c r 6 t a i r e  GBn6ral 




