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laréalisation par étapes d'une Union économique et monétaire européenne.
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Confidentie)

. PROCLEL~-VERBAL
DI LA QUARAETIENE SHANCE DU COMITLE DRSS GOUVIERNEURS
DES’BANQUES CEHTRALEDS DES LTATS MEMBRIS
DE LA COMMUNAUTE ECONOMIQUE LFUROPEEINE
TENUE A VERISE LE VENDREDL 29 MAT 1970 A 10 HEURES

sont présents: le Gouveraneur de la Banque Nationalc
de Belgigue et Président du Comité, le baron Ansiauﬁ, accoln-
pagné par M. de Strycker; le Prdésident de la Deutsche Bundes-
bank, M. Klasen, accompagné par M., Emminger; le Gouverneur de
la Bunque de I'rance, il. Wormser, accompagndé par M. Clappier;
lec Vice-Dirccteur Général de la Banca d'Ttalia, M. Ossola,
accompagné par M. Pronwoni; le Président de la Nederlandsche
Bonk, WM. Zijlstra, accompagné par le baroa Mackay; assistent
en oulre le Vice-Prédsident de 1la Commission des Communautéds
Burepéennes, M. Barre, accompagn¢ par M. Hosca, ainsi gue
%, Mertens de Wilmars, Président du groupe d'experts sur ie
systeme communautaire de soutien monétaire &4 court terme.

Le Secrétaire Général, M. d'Aroma, et son adjoint, M. Bascoul,
sont auwssi présents.

Le Eﬁéﬁi@ﬁ&ﬁ cuvre la séance en remerciant, au nom
du Comité, 1a Banca d'ITtalia pour l;accuoil gqutelle a réservé
aux Gouverncurs el pour 1l'organisation de la présenie réunion
dang sa succursale de Venilse.

M. Osnola soubhaite la bienvenue aux membres du Comitd,
au nom du Gouverncur Carli gqui ne peul assister & la réunion
en raison de L'Assembldée annuelle de la Banca d'ltalia.

M. Klasen formule une remarque preéliminaire au sujel
de La libertd gqui doit rdguner on matiere dtexprossion ol de
Prise de posilion fucsi blen au sein du "Groupe Werner' olt

quelgues problemes sont apparus, gu'aw csein du Cemité dew

.

Gouverneur
fOUVOTNeU NS .
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TIre Drésident précise que les autorités d'un pays ont
rait connaitre leur posilion aux autoritds d'aulres pays de Ja
¢.BE.E., mais gue cela n'a pas empéchd les membres du "Groupe

derner® d'étre indépendants el de sidger & titre personnel.

Approbation du procts—verbal de la tronte-neuvitme seéance

Le Président signale que de légeres remarques de forme
ont éte¢ lailes par certains membres du Comité sur le projet gqui
leur a é4¢ soumis; 11 propose gue le procés-verbal déiinitif,
qui sera établi par M. d'Aromz en tenant compte de ces remargues
et qui serg diffusé ultérieurement, soil approuvé dés & présent.
e Comité murque son accord sur cette proposition ct approuve

% 1'unanimite le procEs—verbal.

Fehange de vues sur Jo rapport du Comitd ad hoc institué par

le Conscil des Compmunnutds Duropéennes le 6 mars 1970

In vue d'introduire une discussion générale, le Président
fait tout d'abord la breve présentation suivante du rapport
intérimaire du "Groupe Werner". Par souci de simplilication,
ce documenl est dénommé ci-aprés "rapporth.

| QE_EQEEEHQE_QED art est particulitrement consacré 4 la
mise en évidence des insulfisances du processus de réalisation
du Marché Commun et de 1'absence d'une coordination profonde ot
efTicace des politiques ¢couomiques dans la Communauté.

EENBQEQE_QLEZEEEéE ne représente pas une description
tres ddtaillde de 1'unien édconomique ¢ mondlaire, mais il
dégage les objectifs et leos grands axes d'action nécessaires
pour la réaliser.

Les_prircipss_de réulisation du plun par lopes énu-
merent les acticns qui devronl ¢élre accompliecs dons plusicurs
demaines ertre le point de ddpart ot le point d'arrivde, wads
sang dderire avee priéicision les diflfdérentes dtapes & praveir,

h;mEIEUiLIZ“LEﬂE“ met 1taccent, d'une part, sur le

renforcement des procddures de conuulintion qui devront Glro

préalables ot obligatoires, el aboulir i dews ddéeisions prises
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.« commun, mais dont le contenu et les modalitds pourraicnt

(Y]

-
1

garier sclon les pays de la C.D.Ih.; diavtre parl, sur la rdy-
fgation d'une coordination réelle dana les domaines budzdtaire
ot fiseal, ainsi gu'en matiere de politique intédrieurede la
~onnaice el du crédit, ot de politique monétaire cxtéricure,

Le stade suivant cellc premitre étape devrait &tre
zarqué par 1 'harmonisalion, c'est-&-dire par la prise en com-
s, apres consultation dans les comités technigques, de dircc—-
tives d'un caeractere plus céntraignant. L'étape finale dovrait
itre celle de }g_gégigiggz dans tous les domaines qul rectent
N dderire, les décisions seraient prises par le Conseil ou scs
organcs déldguds,

A la suite do l'expoaé'du Président, les membres du
Comité procedent pur "tour de Lable" pour exprimer leur point
de vue. '

A. Kéthode, anproche du rapport da "Groupe Werner" ci

point d'arrivée

peu trop générel lovsqu'il parie de coordination ct d'harmoni-
sation de caractére contraignant. Afin de préciser ces der-
nieres, i), serait utile de savoir comment les pays membres de
la ¢,EB.E. doivent procéder el quelles sont les actions gqul
doivent étre entamées concreéetement et de fagon comnune.

. Klasen cite guelques exemples actuels concernant 1'Allemagne
pour lesquels il constate qu'uneréponse concrete ne peulb encore
dtre donndée sur la bhasc du rapport.

M. Barre souligne que l'adoption d'une divigion par
étupes selon la terminologle coordinalion, harmonisation et
décision ou dircctive, repréasente une approche juridigue gqui
ne s'est pas révélde cofficace dans le pagsd de la Commmnautdé
ot qui risque de conduire i 1'¢chec,  Dfautre port, une telle
démarche ambncrall 4 remetire ea question la coordination ot
L'harmonisation qui sont déja en cours de réolisation dans.

Plusicenrs domalnen.
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En se référant aux exemples mentionnés par M. Klasen,
ic Eggsjdcnt indigque que, dans le rapport, le but de la pre-
siere 6tape csl de coordonner les cfforis cn vae dtaboutir &
gne situation comparable dans les différents pays de la Commu-
pauté & la fin de cette période. IY g'agit de donner un objec-
tif commun A4 des actione dont les applications ne seront pas
identigues dans tous les Etats membres,

Lt'aceent est mis sur cerfaines actions, notamment celle
% mener dans le domaine de la politigue économique & moyen lerme
pour lequel lcs propositions d'objectils quantitatffs de la
Commission onl été reprises en insistant sur leur caractire
fondamental.

Le Président rappelle ensuite, en se référant &4 plu-
sieurs passages du rapport, les propositionsqgul sont faites
dans les trois grands domaines budgétaire, fiscal et mondtaire,
et les suggestions plus précisces qui sont avancées pour le
Fonds-européen de stabilisation des changes et pour le marché
Tinaneicr. '

M. Clzppier note gue M. Klasen a relevé un des points

faibles du rapport, & savoir les méthodes d'action, Il ajoute
gue cette insuffisance est reconnue dans le rapport et gue, si
le Conseil des Communautés Buropécnnes le désire, le "Groupe
Werner' peut poursuivre ses travaux et préciscr les methodes
dfaction conerétes, -

M. Zijlstra met 1'accent sur la nécessité de définir

les principes gqu'il faut suivre alin d'arriver a des politiques
économique’ ¢l mondtaire harmonisdées. Ainsi, dans le domainc

du budget qui est primordial pour la réalisaltion de L'union
Cconomique et mondtaire du fait notamment de son pouvoir de
création ou d'absorption de liguiditdés, il stagira par excm-—
rle de délerminer si les pays de la C.E.IX, veulent gue les
defieits dicnoraicnent ou soient ¢enux aux dépensns d'inven—
Uisscments, ou golent une fonclion des possibilitds de ffinunce-
ment sur le marchd des eapitaux. 11 sfasira avsgi d'étudier

Glune maere copeolondie 1a fogon dont les Six étublissent
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je budget, non pas sculement de 1'Etat mais de toul le scetour
Iuhlic, et 1& fraacon dont 1ls congoivent le financement des
doficits,

La définition des principes, des grandes lipnes de 1'ac-
vjon envisagée n'est pas moins imporlante on matitre monétairé
(en ce qui concerne le régime vis-h-vis des pays tiers la ques-—
tion se posc de savoir si les pays de la C.E.E. veulcent adopter
ja convertibilitdé complite, comme la Républigue fédérale, ou
bien maintenir des restrictiéns‘de change, comme la ['rance et,
dans ume moindre wesure, les Pays-Bas), mais il imporite en outre
d'harmoniser les instruments de la politigue monétaire et, &
cebte fin, d'engager sans larder enlre les bangues centrales
les £tudes nécessaires.

WM., Viormser est d'accord dans 1'ensecmble avec les pro-
positions de M. Zijlstra pour lesquelles toutcefois 11 luil pa-
rait vtile de prévoir un étalement dans le tenps, afin de ge
tenir dans un juste milieu évitant & la fois le voeu pleux et
la surcnchere.

. M. Ossola reconnalt l'existence des insuffisances dé-
ecrites dans le rapport sous "le point de départ', mais il
pense gue de plus grands progrés ne pouvalent pas &tre faits.
I1 se ddédclare d'accord sur le contenu du “point dtarrivée" et
soulisne que les difficultds apparaissent lorsqu'il Taut défi-
nir les actions.

M. Barre a trouvé dans lec rapport des éléments tres
uliles pour une réflexion ultéricure et une convergence sur
nombre dtidées déji soutenues par la Commiussion, Le rapparsg
contient notamment deux éléments Lrés importants, & saveoir:
la deseription d'un horison gul peut étre atteint par les pays
de la CLBE.I, o1 1a veloatd poliiigue existle, et la dd¢finition
d'une certaince action & mener en Lrois anu ot au bout desqucls
un bilun devrait permettire une acbion ul Ldricoure,

Les critiques dv rapporl conlenucs dang "le point
de départ” sonl peul-Sire excessives,  “le point dtarrivée"

voptdueate une notion Tracluouse dtene union  éeornominue ¢t
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wont¢taire fonetionnelle gui serail dotée de ceriains ivstiru-—
aents el institutions fdédéralistesn, muis ne constitucrait pas
an ensemble congtitutionnel de type [(ddéral dont la réalisa-
tion en dix ans cot utlopique.

M, Barre souligne gue si la définition des principes
Préconisée par M. Zijlstra est utile, i1l Taudrait aussi prdéei-
ser ies cheminements, c'est-a—-dire traduire ces principes dans
chague pays membre pour tenir compte de la diversité des si-

tuations structurelles el conjoncturclles.

B. La premierc étape

'E;_Eigggg préeise, comme il 1'a ddjh dit, gqu'il accepte
les principes du rappert mais qu'il s'en séparce sur les mé-
thodes d'action gu'il juge insuflfisantes. I1 ajoute, en se
référant aux développements consacrds & la politique mondtaire
extérievre (page 12 du rapport), gu'il ne voit pas comment
on peul se libérer de la dépendance & 1'égard du dollar si la
Communauté ne repcse pas sur la monnagie d'un des pays memhres.

M, Wormser indlque gu'en ce gui concerne ce domdine de

la politigue monétaire extérieure, il préfere la thise développde
aux pages 13 et 14 du rapport a celle de la page 15.

M. Z1jlsira est au contraire partisan de 1'option dé-

crite & la page 1% du rapport, gui prévoit notamment gutau cours
de la premikére étape, ni un rétrécissement institulionnel des
marges, ni la création d'un Tonds de stabilisation des changes
n'est souhaitable. Il exprime A nouvcaun son intérdt pour gue
leg Gouverneurs commencenl rapidement une discussion.sur 1'har-
monmisation des ingtruments de la politique monétaire.

Le Président reconinalt gutune telle harmonisation est

néeessaire mais L1 ntest pas sOr qu'elle doive @8ire réalisde
au cours de la premierce étape duranl laguelle 1'effet & obtenir
impovie plus que les instroments uti) ioén,

“Au nom de WM. Carlti, M. Oscola fait parl des observablions
sulvantes.

Dans les progrds &oaccomplizy, la pricritd deit Stre

donnde wn budgel, aux stiucturcs cob pus & 1la mennaice qui ne poeut
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constituer le moleur ou le déeclic pour une union économique
ot monétaire, Les propogsitions faites en matiére budgdiaire
ot en matidre fiscale ne souldvent pas d'objectiOn; de méine
que celles relatives & la politique intériceure de la monnaie
el du crédit gui prdéconisenl notamment-de rendre les inctru-
ments cohérents les uns avec les aubres, mais pas similaires.

Dans lc domaine de la politigue monétaire exidricure,
1e renforcement souhaité des procédures de consultation n'im-
plique pas gu'un changementi de. parité¢ de change par un pays de
la C.E.B. doive &itre autorisé par les partenaires. Par consé-
guent, si la convergence des politiques économiques n'est pas
suffisante pour engendrer une évolution de prix comparable, les
parités de change entre les Six peuvent Btre changdes.

Le principe du maintien des luctuations des cours in-
tracommundutaires dans levrs limites actuelles, qui est mention-
né¢ aux pages 12 et 18 du rupport, est admis, el la faveur est
donnée & la thbse développde & la page 15. Il est fait remar-
guer gu'il y a une tendance 4 considérer gue la réduction des
marges de flucluation des cours de change, comme celle des droits
de douane, Tavorise 1'intégration, Un tel parallélisme n'existe
pas entre ces deux ¢lémenis et on peut méme dire gu'il serait
dangereux de rétrécir les marges s'il n'y a pas simultandément
une convergence suffisante des politicues économiques. De
méme, 1'absence ou l'insuffisance de cette convergence pourrait
rendre un IFonds de stabilisation des changes difficile & faire
fonctionner, alors qulun degré suflisant de convergence le ren-—
rait inutile, Il scmble souhaitable, dans ce domaine, de reve-
nir & 1'idée d'un Fonds européen de réserves gqui pourrait dé-
boucher ultérieurcment sur unc monnaie-eur0pécnne d'intervention,

. 1 0o £ 1. h3
M. de Strveker souligne un des meéerites du rapport, O

savolr L'unanimildé d'opinion de ses auteurs, saui sur les marges
de fluctuatron ot le Ponds deo glabilisation des choaungpos, DL
semble que, sous réuerve de cebtte exceplbion, La méme unanimitc
existe entve len Gouverneurs & propos des actions qui ol pro-

posdes duns le deewvine mondélaire por le rapport.
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M. Barrce marque toul d'abord son accord sur les propo-
gitions du repport relalives au domaine flscal, & la politicue
int¢ricure de la monnaic et du crédit, et & l'asscciation deo
partenaires sociaux. In ce qui concerne les procédurcs de con-
sultaltion, lcur renforcement a fail l'objel de décisions ré-
cenbes de la part du Conseil, que le rapport semble négliger,
comme 1l semble également négliger les efforts et lravaux en
cours en matiére de coordination des politigues économiques &
moyen terme et des politigues conjoncturelles.

Dans le domaine budgétaire, qui comme 1'a dit
K. Z2ijlstra est tres complexe, il serait utile de faire des
é¢tudes de droit constitutionnel comparéd. 11 sevalit eégalement
utile d'approfondir les theses avancées aux pages 13, 14 ct 15
du rapport, afin notaminent de mieux distinguor les différents
stades d'évolution et de rcalisation.

La premicre thbtse déerite dans les pages 13 el 14 cot
préférable & 1'option de Ja page 195 cui esti une faible démonstra-
tion., En eflet, si la ceordination des politiques économiguesn
est indispensable, 11l est toul autant nécesseire gue parallicle-
ment des progreés solent accomplis dung le domaine monétaire.

Ta réduction des marges de fluctuation des cours de
change entre les Six peul étre réalisdée avec ou sans la création
d'un Fonds de silabilisation, mais celui-ci reste préférable A
un Fonds eurcpéen de réserves,

M. Barre déclare que la Commission prend acte gue les
pays de la C.E.E, n'élarpgirent pas entre eux les marges de
fluctuation s'il y a uvn <¢largissement général et que, dans ce
cas, ils adoploront une position commuie, Il stadresse a

M. Ousgsola pour:

- lui demunder ves arguments par derit aflin de pouvolr
Ini répondre dépalemenl par derit;

— Ini demander comment il coneilie ca position de ne
pas raéduire les marges de Cluctuntion actuclles chtre
les Six et de Jes mainteniv en cng d'un dlorgissoment

goeneral;
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— lui rappeler que dans la dernicre communication de 714
Commission au Conmell au sujel de l'élaboration drtyp
plan par ¢tapes vers une union écenomigue et mondtaire
il est prévu que des changements de parité restent
possibles au sein de la Communauté s'il n'y 2 pas

une évolution paralltle des prix.

M, Ossola prdécise guc sur les marges de fluctuation, sa
position ne contient pas de- contradiction. Il s'agit en effet
dtadopier une altilude ouverte sur une plus gruande flcxibilité
gui pourrait permetire aux pays de la C.E.E., de rdéduire la dé-
pendance de leurs monnalies a 1'égard du dollar et de s'opposer
4 1'inflation importée. Ainsi, dans 1'hypolhese d'un dlurgisce-
ment général des marges de fluctuation, les Six ne devraient pas
s'en prévalolr ni enlbre cux, ni vis-i-vis des pays ticrs tant
gu'il n'y @ pas au sein de la Communauté une meilleure conver-
gence des politigques et toanlt gutelle ne peut pdas se conporber
comme un bloc.

M. Ossola constate gue les déelarations de M. Barre
sur la possibilité de changements de parité & L'intériecur do
la C.E.E. lui confirment qu'il n'cétait pas en désaccord o cc
sujelt avec la Commission,

Iie Président désire dissiper certains malentendus. En
raison de 1'importance que le "Groupe Werner' attache & 1a
coordination des politigues édconomiques, i1l a proposd un mdca=
nisme mondtaire destiné & soutenir el & appuycr cette dernicre.
Ce mécanicme modeste a pour cffet de pouvoir micux conatritoer
les déséquilibres entre les Six, et centre les Six et les pays
tiers. la réduction symbolique des marges de (luctuation 3
trocomwunautlaires on leur maintien dons Je can dlun dlarginoe—
ment géncral néecsuitera L'organicalion d’uie politique ConerrLOe
Ad'inleevention anr le marchd des changses, pour Luagquello, par
les aifférenles wélhodes gui existent, Ltinstitution d'un Ponds
de stabilization dderit en annexe du rapport scmble proférabloe.

In el Yordo prdcente Lesovantngeeo suivanlbss
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- ¢'est un clignotant permettant d'intervenir rapidement
pour corriger un dévequilibre et comportant un dogrrd
de crédit variable; donc & la fois un moyen pour ue
rendre comple que la coordination est insuffisante ot

un moyen dlaction;

- c'est un instrument pour obtlenir plus d'indépendancce
& 1'égard du dollar puisque entre les Six les regle-
ments se feraient, sans passer par cette monnaie., Or,
il semble prudent de:prcndre rapidement des mesures
destindes & se dégager d'une politique écononmique

américaine qui peut évoluer dangercusement;

~ ¢'est un moyen de concentrer dans unce institution
commmauntaire l'ensemble des créances des pays de la
C.E.X, sur 1l'extérieur el de renforcer la cohdérence
des politiques monétaires; avantages gui doivenl &tre
considérés aussi dans 1'optigue de 1'entrée duw

Royaume-Uni dans le Marchdé Commu.

Toutes ces raisons militent en faveur de 1'étude el
de la mise en ceuvre avant la fin de la premiére étape d'un
mécanisme de ce genre.

M. Clappier fait observer que le mécanisme mondtaire

exposé dans les pages 13 el 14 du rapporit possede des vertus
propores. Certains Gouverneurs pensent qu'en dehors de ditti-
cul tég techniques, qui ne doivent pas 8lre surestimées, un tel
mécanisme, introduit prématurdément, comporterait des risques
économigques, des avantages et des inconvénients dont 1'étude
pourrait 8tre tres utilement confidepar le Consell au "Uroupce
Werner®, '

M. Imminger estime gu'un sous-groupe du Comitd des

Gouvernecurs devrait éire chargd d'établir & ce sujel un docu-
ment gqui pourraxt faciliter cnsuile les lravaux du "Groupe
Werner",
M. Zijlstra appuie ceble suggeslion et pensce guo lc
Connell pourrall donncr un mondal an Comild des Gouvernoeurs
pour 1l'¢tude de cetie gquestion.
11/12 05/11/2012
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Le PrénnggE se déclare également con laveur de la
cuggestion avancée par MM, Clappier, Emminger et Zijleira,
mais 11 signale gqu'avanl de meltre au point lu procédurc de
travail, 11 faut atiendre dec voir si le Conseil renvoie la

quesbtion au "Groupc Werner".

futres questions relevani de la compétence du Comité

Nate el lieu de la prochaine séance

La prochaine séance normale aura lieu & BiAle le lundi
6 juillet 1970 & 13 heures 30 mais, comme il a déid été con-
venu, une courte séance exceptionnelle pourra &tre tenuc A
Béle, le lundi 8 juin 1970, entre la rdunion du Conseil

d'administration de la B,R.I. et celle de 1'Assemblée gdnérale.
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Président Secrdétuire (éndral
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