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M I N I S T E R E d e s F I N A N C E S 

B r u x e l l e s , l e 27 j a n v i e r 1 9 7 0 . 

Un p l a n de s o l i d a r i t é m o n é t a i r e e u r o p é e n n e e n t r o i s é t a p e s 

1971 - 1977 

L e p r o g r a m m e s o u m i s à la C o n f é r e n c e de L a H a y e 
a p o u r but de p r é p a r e r la r é a l i s a t i o n p r o g r e s s i v e d ' u n e c o m m u n a u t é 
m o n é t a i r e e u r o p é e n n e d a n s l a q u e l l e l e s d i v e r s e s m o n n a i e s n a t i o n a l e s 
p o u r r a i e n t ê t r e r e m p l a c é e s p a r une m o n n a i e u n i q u e , 

L a p r é s e n t e n o t e e s t c o n s a c r é e à une d o u b l e a n a l y s e : 

c e l l e de la s i t u a t i o n a c t u e l l e et d e s c o n s é q u e n c e s q u i e n d é c o u l e n t , 

c e l l e du r é g i m e d e c o m m u n a u t é m o n é t a i r e q u ' i l e s t p r o p o s é d ' i n s ­
t i t u e r , 

D e u x é t a p e s i n t e r m é d i a i r e s ont é t é p r é v u e s p o u r o r g a ­
n i s e r le p a s s a g e o r d o n n é d e s s t r u c t u r e s n a t i o n a l e s au r é g i m e m o n é ­
t a i r e c o m m u n q u i e s t l ' o b j e c t i f u l t i m e . 

I 0 L e s s t r u c t u r e s m o n é t a i r e s a c t u e l l e s , 

L e T r a i t é de R o m e n ' a p a s i n s t i t u é de c o m m u n a u t é m o n é t a i r e . 

S a n s d o u t e p r é v o i t - i l que c h a q u e E t a t m e m b r e t r a i t e sa p o l i t i q u e 
e n m a t i è r e d e t a u x d e c h a n g e c o m m e un p r o b l è m e d ' i n t é r ê t c o m m u n 
e t q u e l e s E t a t s m e m b r e s c o o r d o n n e n t l e u r p o l i t i q u e é c o n o m i q u e e t , 
à c e t t e f i n , i n s t i t u e n t une c o l l a b o r a t i o n e n t r e l e s s e r v i c e s c o m p é t e n t s 
d e l e u r s a d m i n i s t r a t i o n s e t e n t r e l e u r s b a n q u e s c e n t r a l e s . D a n s l e 
m ê m e b u t , la C o m m i s s i o n p e u t p r é s e n t e r au C o n s e i l d e s r e c o m m a n ­
d a t i o n s et e l l e l ' a f a i t . De m ê m e , l e C o m i t é M o n é t a i r e , i n s t i t u é e n 
v e r t u du T r a i t é , a i n c o n t e s t a b l e m e n t e x e r c é un r ô l e de c o o r d i n a t i o n : 
b i e n q u e l i m i t é à un r b l e c o n s u l t a t i f , i l a c e p e n d a n t c o n t r i b u é , s u r 
un c e r t a i n n o m b r e de q u e s t i o n s i m p o r t a n t e s , à s u s c i t e r une a t t i t u d e 
c o m m u n e . 
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M a i s , s o u s c e s r é s e r v e s , c h a c u n d e s p a y s m e m b r e s c o n t i n u e à 
m e n e r la p o l i t i q u e de la m o n n a i e , du c r é d i t e t du b u d g e t q u ' i l j u g e 
i n d i s p e n s a b l e au m a i n t i e n de s e s é q u i l i b r e s i n t e r n e s et e x t e r n e s et 
à la r é a l i s a t i o n de s e s o b j e c t i f s é c o n o m i q u e s e t s o c i a u x » Il m a n i e 
à c e t e f f e t l e s d i v e r s i n s t r u m e n t s m o n é t a i r e s e t f i n a n c i e r s q u i s o n t 
à s a d i s p o s i t i o n , L e s d é c i s i o n s s o n t p r i s e s - p a r l e s a u t o r i t é s 
n a t i o n a l e s c o m p é t e n t e s : t r é s o r e r i e s e t b a n q u e s c e n t r a l e s . 

E n f a i t , l e s p o s s i b i l i t é s d ' i n t e r v e n t i o n d e s o r g a n e s c o m m u n a u ­
t a i r e s s o n t r e s t é e s l i m i t é e s , 

b . C e t é t a t de c h o s e s n ' e s t p a s f o r t u i t , m a i s d é c o u l e d e la s t r u c ­
t u r e d e s r a p p o r t s é c o n o m i q u e s e t f i n a n c i e r s e n t r e E t a t s i n s t i t u é s p a r 
l e T r a i t é . 

C h a q u e Eta t f i x e s e s o b j e c t i f s e t e s t s e u l à e n p r e n d r e la r e s ­
p o n s a b i l i t é . 

C ' e s t a v e c une l a r g e a u t o n o m i e q u ' i l o r g a n i s e s o n b u d g e t , s o n 
r é g i m e f i s c a l , s o n s y s t è m e de s é c u r i t é s o c i a l e , s a r é g l e m e n t a t i o n d e s 
i n t e r m é d i a i r e s f i n a n c i e r s , s a p o l i t i q u e de t a u x à c o u r t ou à l o n g t e r m e , 
q u ' i l s ' e f f o r c e d ' i n f l u e n c e r l e s p r i x - p a r l e s c o n t r ô l e s o u l e s s u b v e n ­
t i o n s q u ' i l d é c i d e - , l e s s a l a i r e s - p a r l e s a c c o r d s q u ' i l p a r r a i n e o u 
l e s r è g l e m e n t s q u ' i l é d i c t é - , l e s i n v e s t i s s e m e n t s p r i v é s et la s t r u c t u r e 
i n d u s t r i e l l e - p a r l e s a i d e s q u ' i l a c c o r d e d i r e c t e m e n t o u i n d i r e c t e m e n t . 

E n b r e f , sa s o u v e r a i n e t é e s t p e u e n t a m é e e n c e q u i c o n c e r n e 
s o n a c t i o n s t r u c t u r e l l e , i n s t i t u t i o n n e l l e et c o n j o n c t u r e l l e , m ê m e s i l e 
T r a i t é et l e s d é c i s i o n s p r i s e s e n v e r t u d e c e l u i - c i lu i i m p o s e n t c e r ­
t a i n e s l i m i t a t i o n s . 

E n e f f e t , l e s p r o c é d u r e s c o m m u n a u t a i r e s de c o o r d i n a t i o n et de 
c o o p é r a t i o n ont pu i n f l é c h i r l e s c h o i x d ' o b j e c t i f s e t s u r t o u t d e s m é t h o d e s 
d e s d i v e r s E t a t s . M a i s e l l e s n ' o n t p a s c o n d u i t à l ' a d o p t i o n d ' u n e 
a c t i o n c o m m u n e d o n t l e s m o d a l i t é s s ' i m p o s e n t i m p é r a t i v e m e n t à t o u s 
ni à la m i s e e n o e u v r e de p o l i t i q u e s s t r i c t e m e n t c o o r d o n n é e s p o u r 
a t t e i n d r e d e s buts p r é c i s d é f i n i s e n c o m m u n . N i l e s o r g a n e s de d é c i s i o n , 
n i l e s p r o c é d u r e s n é c e s s a i r e s à c e t t e f in n ' o n t é t é m i s e n p l a c e . 

c . C h a q u e E t a t e s t é g a l e m e n t r e s p o n s a b l e de l ' é q u i l i b r e de s e s 
p a i e m e n t s e x t é r i e u r s . C e u x - c i r e f l è t e n t , s u r le p l a n d e s r e l a t i o n s 
a v e c l e r e s t e du m o n d e , l e s o p t i o n s f o n d a m e n t a l e s q u ' i l a l e v é e s . S e s 
p a r t e n a i r e s ne p o u r r a i e n t ê t r e a p p e l é s à s u p p o r t e r d ' e m b l é e l e s c o n ­
s é q u e n c e s de c h o i x s u r l e s q u e l s i l s ne s e s o n t p a s p r o n o n c é s . D a n s c e s 
c o n d i t i o n s , i l e s t n o r m a l q u e l e s d é c i s i o n s m o n é t a i r e s e t f i n a n c i è r e s 
r e s t e n t du d o m a i n e d e s a u t o r i t é s n a t i o n a l e s * 
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d* L a s i t u a t i o n p r é s e n t e e n t r a î n e d e u x c o n s é q u e n c e s i m p o r t a n t e s : 

la p r e m i è r e e s t que l ' é v o l u t i o n c o n j o n c t u r e l l e d e s s i x é c o n o m i e s 
n a t i o n a l e s p e u t ê t r e d i v e r g e n t e . S e l o n l e s c i r c o n s t a n c e s , 
l e s d i f f é r e n c e s du r y t h m e d ' e x p a n s i o n s e r o n t plus o u m o i n s 
m a r q u é e s e t p r o v o q u e r o n t p l u s ou m o i n s de d i f f i c u l t é s . J u s ­
q u ' e n 1 9 6 8 , l e s p r o b l è m e s ont é t é r e l a t i v e m e n t p e u n o m b r e u x . 
D e p u i s l o r s , i l s s e s o n t a c c u m u l é s e t ont f r e i n é l e d é v e l o p p e ­
m e n t de la C o m m u n a u t é , D a n s l e r é g i m e a c t u e l , l e s a c c i d e n t s 
d e p a r c o u r s r e l è v e n t de la n a t u r e d e s chos~es . C h a c u n d e s s i x 
g o u v e r n e m e n t s p o u r r a i t d è s l o r s ê t r e a m e n é à p r e n d r e d e s 
m e s u r e s m o n é t a i r e s q u i ne s e r a i e n t p a s s u s c e p t i b l e s d ' ê t r e 
h a r m o n i s é e s , p a r c e q u ' e l l e s a u r a i e n t p o u r o b j e t de r é a l i s e r 
d e s o b j e c t i f s d i f f é r e n t s . C e s m e s u r e s p o u r r a i e n t c o m p r o m e t t r e 
l ' e f f o r t d ' i n t é g r a t i o n c o m m e l ' é v o l u t i o n d e s d e u x d e r n i è r e s 
a n n é e s l ' a a m p l e m e n t d é m o n t r é c 

la s e c o n d e e s t q u e l ' i n t é g r a t i o n m o n é t a i r e et f i n a n c i è r e d a n s 
la m e s u r e o ù e l l e p r o g r e s s e - et c e t t e m e s u r e e s t c o n s i d é r a b l e -
s e d é v e l o p p e au n i v e a u de l ' e n s e m b l e du m o n d e e t n o n s u r l e 
p l a n du M a r c h é C o m m u n . L e s s i x p a r t e n a i r e s s o n t m e m b r e s 
de la c o m m u n a u t é m o n é t a i r e i n t e r n a t i o n a l e e t t e n u s de s e c o n ­
f o r m e r aux r è g l e s p r e s c r i t e s p a r l e s i n s t i t u t i o n s r e s p o n s a b l e s 
de l ' é v o l u t i o n d e c e l l e - c i . L e u r a d h é s i o n e s t i n d i v i d u e l l e , A 
l ' é g a r d d e s o r g a n i s m e s i n t e r n a t i o n a u x , la C o m m u n a u t é E c o n o ­
m i q u e E u r o p é e n n e ne c o n s t i t u e p a s un b l o c a u t o n o m e . S i l ' u n 
d e s E t a t s m e m b r e s e s t c r é d i t e u r , i l e s t o b l i g é de c o n s e n t i r 
l e s c o n c o u r s m u t u e l s p r é v u s p a r l e s s t a t u t s du F o n d s M o n é t a i r e 
I n t e r n a t i o n a l e t p a r l e s a u t r e s a c c o r d s i n t e r n a t i o n a u x q u ' i l a 

: c o n c l u s . S ' i l e s t d é b i t e u r , i l d o i t a p p l i q u e r l e s r e c o m m a n d a t i o n s 
f o r m u l é e s d a n s le c a d r e d e s d i f f é r e n t e s f o r m e s de s u r v e i l l a n c e 
m u l t i l a t é r a l e m i s e s s u r p i e d . D ' u n e m a n i è r e p l u s g é n é r a l e , 
la p o l i t i q u e d e b a l a n c e d e s p a i e m e n t s q u e c h a c u n d e s S i x a p p l i q u e 
d o i t ê t r e c o n f o r m e à c e qu'il e s t c o n v e n u d ' a p p e l e r l e s r è g l e s 
d u p r o c e s s u s d ' a j u s t e m e n t et c e s r è g l e s t r a d u i s e n t un e f f o r t 
d e c o o p é r a t i o n qu i s e s i t u e au p l a n m o n d i a l . Il n ' e x i s t e p a s d e 
b a l a n c e g l o b a l e d e la C o m m u n a u t é - s i n o n c e l l e d e p o r t é e s t a t i s ­
t i q u e - e t , p a r v o i e d e c o n s é q u e n c e , i l ne p o u r r a i t y a v o i r 
d ' a j u s t e m e n t c o m m u n a u t a i r e . 

L ' i n t é g r a t i o n m o n é t a i r e i n t e r n a t i o n a l e s e d é v e l o p p e a u j o u r d ' h u i 
a u t o u r de t r o i s a x e s , d o n t a u c u n n ' e s t p r o p r e à l ' E u r o p e d e s S i x : 

l e F o n d s M o n é t a i r e I n t e r n a t i o n a l 

la p r i n c i p a l e m o n n a i e de r é s e r v e e t d ' i n t e r v e n t i o n 

l e m a r c h é d e s e u r o - d o l l a r s e t d e s e u r o - é m i s s i o n s . 

e o Q / o e o 
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L a l o g i q u e de c e t t e i n t é g r a t i o n et c e l l e d u r a p p r o c h e -
m e n t e u r o p é e n n e c o ï n c i d e n t p a s n é c e s s a i r e m e n t . O r , d a n s l ' é t a t 
a c t u e l d e s c h o s e s , la p r e m i è r e e s t p l u s c o n t r a i g n a n t e ^qjue la d e u x i è m e . 
C e s o n t l e s r e l a t i o n s d*un p a y s v i s - à - v i s de l ' e n s e m b l e de la c o m m u ­
n a u t é i n t e r n a t i o n a l e q u i d o m i n e n t l ' é v o l u t i o n g é n é r a l e d e sa b a l a n c e 
d e s p a i e m e n t s . C h a q u e Eta t r e s t a n t s e u l r e s p o n s a b l e de c e l l e - c i , i l 
d o i t p o u v o i r p r e n d r e s e u l l e s m e s u r e s n é c e s s a i r e s e t a d a p t e r c e l l e s -
c i à la c a u s e du d é s é q u i l i b r e , q u i s e r a p r e s q u e t o u j o u r s d ^ o r d r e p l i s 
g é n é r a l q u e s p é c i f i q u e m e n t i n t e r - e u r o p é e n 9 

D a n s l ' é t a t de c h o s e s a c t u e l , l e s m é c a n i s m e s d e c o l l a ­
b o r a t i o n m o n é t a i r e e n t r e l e s S i x d o i v e n t s ' i n s é r e r d a n s l e s t e c h n i q u e s 
d e c o o p é r a t i o n d é v e l o p p é e s à l ' é c h e l l e m o n d i a l e , d o n t i l s ne c o n s t i t u ­
en t q u ' u n e f o r m e p a r t i c u l i è r e . 

O r , i l e s t n é c e s s a i r e , p o u r l e p r o g r è s u l t é r i e u r d e 
l ' i n t é g r a t i o n , q u e l e s c o n d i t i o n s de la c o o p é r a t i o n m o n é t a i r e e n t r e 
l e s S i x s o i e n t o r i g i n a l e s et f o r m e n t le f o n d e m e n t d E u n e E u r o p e m o n é ­
t a i r e v é r i t a b l e . 

C e c i i m p l i q u e une m o d i f i c a t i o n p r o f o n d e - v e r s l ' u n i f i ­
c a t i o n - d e s d o n n é e s i n s t i t u t i o n n e l l e s , d e s o b j e c t i f s e t d e s m o y e n s 
d e la p o l i t i q u e é c o n o m i q u e e t f i n a n c i è r e d e c h a c u n d e s S i x . 

L ' o b j e c t i f u l t i m e : la c r é a t i o n d ' u n s y s t è m e m o n é t a i r e e u r o p é e n i n t é g r é . 

L e s c o n d i t i o n s 

L ' u n i f i c a t i o n m o n é t a i r e de l ' E u r o p e i m p l i q u e la r é a l i ­
s a t i o n d e d e u x g r a n d e s c o n d i t i o n s : 

l ) L ' u n i f i c a t i o n d e s p o l i t i q u e s é c o n o m i q u e s . 

L e s s t r a t é g i e s m o n é t a i r e s e t f i n a n c i è r e s s o n t d e s i n s ­
t r u m e n t s au s e r v i c e d ? o b j e c t i f s plus g é n é r a u x ; e l l e s ne p o u r r a i e n t ê t r e 
u n i f i é e s s i c e s d e r n i e r s ne le s o n t p a s e n m ê m e t e m p s . L a c o e x i s t e n c e 
d ' u n e s t r a t é g i e m o n é t a i r e c o m m u n e e t de p o l i t i q u e s é c o n o m i q u e s a u t o ­
n o m e s n e p e u t c o n d u i r e q u ' à d e s d i f f i c u l t é s q u i m e t t r a i e n t e n c a u s e 
l ' e f f o r t d ' h a r m o n i s a t i o n e n t r e p r i s e t , e n c a s de c o n f l i t g r a v e , p o u r r a i e n t 
p r o v o q u e r l e r e t o u r d e s m e m b r e s de la C o m m u n a u t é à la s o u v e r a i n e t é 
m o n é t a i r e . 

E n e f f e t , l e s p r o b l è m e s m o n é t a i r e s e n t r e p a y s s o n t l e 
r e f l e t d e d i s p a r i t é s p l u s p r o f o n d e s a f f e c t a n t e n t r e a u t r e s la c r o i s s a n c e 
é c o n o m i q u e e t l ' e x p a n s i o n r é e l l e d e s r e v e n u s , la p r o p e n s i o n à é p a r g n e r 
e t l ' a f f e c t a t i o n du p r o d u i t n a t i o n a l , la p r o d u c t i v i t é , l e s p r i x et l e s c o û t s , 
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la f i s c a l i t é a i n s i q u e l e s p e r s p e c t i v e s d é v o l u t i o n de c e s d o n n é e s . 

D è s l o r s , i l faut q u e c e s é l é m e n t s de l ' é v o l u t i o n é c o n o ­
m i q u e d e s p a y s a y a n t r é a l i s é une u n i f i c a t i o n m o n é t a i r e s o i e n t s u f f i » 
s a m m e n t c o h é r e n t s ; i l n ' e s ta e n a u c u n e f a ç o n , n i n é c e s s a i r e n i p o s s i b l e 
d ' é l i m i n e r t o u t e s l e s d i f f é r e n c e s d a n s l e s é v o l u t i o n s r e s p e c t i v e s ; e l l e s 
n e le s o n t d ' a i l l e u r s p a s a u j o u r d ' h u i e n t r e l e s r é g i o n s d f u n m ê m e p a y s . 
I l s u f f i r a d e c o o r d o n n e r , de f a ç o n s u f f i s a n t e , toute d ' a b o r d l e s p o l i t i q u e s 
b u d g é t a i r e s e t f i s c a l e s , e n r a i s o n de l ' i m p o r t a n c e de c e l l e s - c i d a n s 
l e d i s p o s i t i f d e s m e s u r e s d e p o l i t i q u e é c o n o m i q u e » P r o g r e s s i v e m e n t , 
l ' e n s e m b l e d e s a c t i o n s d i r e c t e s e t i n d i r e c t e s qu i c o n s t i t u e n t c e t t e 
d e r n i è r e p o u r r a , c o r o l l a i r e m e n t , ê t r e c o n ç u e t a p p l i q u é de f a ç o n 
h o m o g è n e . 

C ' e s t d i r e q u e , d a n s c e s t a d e u l t i m e , s f e x e r c e r a 
l ' a c t i o n d ' u n e a u t o r i t é q u i a g i r a au n i v e a u de la C o m m u n a u t é t o u t e e n ­
t i è r e e t d o n t l e s d é c i s i o n s m a r q u e r o n t d e s l i m i t e s c o n t r a i g n a n t e s à 
l ' a u t o n o m i e d e s d é c i s i o n s n a t i o n a l e s , , 

2 ) L ' h o m o g é n é i t é d e s c o n d i t i o n s d e f o n c t i o n n e m e n t d e s é c o n o m i e s d e s S i x 0 

Il n e s ' a g i t p a s s e u l e m e n t d ' u n e h o m o g é n é i t é i n s t i t u t i o n ­
n e l l e . C e l l e - c i a s a n s d o u t e s o n i m p o r t a n c e . I l ne s e r a i t p a s c o n c e ­
v a b l e , p a r e x e m p l e , q u e , d a n s un m a r c h é d e s c a p i t a u x t o t a l e m e n t u n i f i é 
p a r la d i s p a r i t i o n de t out r i s q u e d e c h a n g e , i l s u b s i s t â t d e s d i s p a r i t é s 
e s s e n t i e l l e s d a n s la r é g l e m e n t a t i o n d e s o r g a n i s m e s de f i n a n c e m e n t 
s u i v a n t l e s p a y s ; s i l e s i n c i t a n t s a r t i f i c i e l s a u x m o u v e m e n t s de m a r ­
c h a n d i s e s s o n t é l i m i n é s , i l e s t t o u t a u s s i i n o p p o r t u n q u e d e s p r i v i l è g e s 
p r o v o q u e n t d e s m o u v e m e n t s d e c a p i t a u x . D e f a ç o n p l u s g é n é r a l e , i l 
n e p o u r r a i t s u b s i s t e r de d i f f é r e n c e s ' m a r q u é e s d ' o r d r e i n s t i t u t i o n n e l 
d a n s l ' o r g a n i s a t i o n é c o n o m i q u e o u s o c i a l e . 

M a i s l ' h o m o g é n é i t é d e s c o n d i t i o n s de f o n c t i o n n e m e n t 
v a a u - d e l à de c e s a s p e c t s . E l l e s u p p o s e l ' o r g a n i s a t i o n de m é c a n i s m e s 
c o m m u n a u t a i r e s q u i c o r r i g e n t l e s d é f a u t s de la r é p a r t i t i o n s p o n t a n é e 
d e s r e v e n u s et d e s c a p i t a u x . C e s t r a n s f e r t s s ^ o p è r e n t a c t u e l l e m e n t 
d a n s c h a c u n d e s p a y s ; a i n s i , la s é c u r i t é s o c i a l e p r é l è v e d e s r e v e n u s 
d a n s l e s r é g i o n s en e x p a n s i o n p o u r l e s r e d i s t r i b u e r - p a r e x e m p l e 
s o u s f o r m e d ' a l l o c a t i o n s de c h ô m a g e - d a n s l e s r é g i o n s en d é p r e s s i o n ; 
d e m ê m e , l e s i n s t i t u t i o n s de c r é d i t o u l e b u d g e t de l ' E t a t d é p l a c e n t 
d e s c a p i t a u x v e r s l e s r é g i o n s où d e s i n v e s t i s s e m e n t s s o n t n é c e s s a i r e s , 
à p a r t i r d e s é p a r g n e s a i l l e u r s a b o n d a n t e s . De t e l s m é c a n i s m e s f o n c ­
t i o n n a n t c o m m e d e s s t a b i l i s a t e u r s a u t o m a t i q u e s ou de f a ç o n d i s c r é ­
t i o n n a i r e d e v r o n t ê t r e i n s t a u r é s a u n i v e a u de la C o m m u n a u t é t o u t e 
e n t i è r e . 

I l s p e r m e t t r o n t n o t a m m e n t d ' a t t é n u e r l e s d i f f é r e n c e s 
d a n s la c r o i s s a n c e d e s p a y s m e m b r e s , d e v e n u s d e s r é g i o n s d ' u n e z o n e 
m o n é t a i r e u n i f i é e . C a r i l e s t p e u r é a l i s t e d ' e n v i s a g e r l ' h y p o t h è s e 
q u e c e t t e u n i f i c a t i o n d e l ' E u r o p e p o u r r a i t s e f a i r e a u b é n é f i c e u n i q u e 
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d e c e r t a i n s p a y s m e m b r e s e t au d é t r i m e n t d ' a u t r e s . S a n s d o u t e , l e s 
c a p i t a u x p o u r r a i e n t s e d i r i g e r de p r é f é r e n c e v e r s l e s z o n e s d o n t l e 
d é v e l o p p e m e n t s e r a i t p a r t i c u l i è r e m e n t r a p i d e . C e s m o u v e m e n t s 
s e r a i e n t i n c o n t e s t a b l e m e n t u t i l e s e t i l s c o n s t i t u e n t l ' u n d e s o b j e c t i f s 
r e c h e r c h e s . I ls ne s a u r a i e n t c e p e n d a n t ê t r e a b a n d o n n é s a u x s e u l e s 
l o i s du m a r c h é s u r t o u t s i l e s m i g r a t i o n s h u m a i n e s ne s ' e f f e c t u a i e n t 
q u ' a v e c d i f f i c u l t é . D e s r e v e n d i c a t i o n s l o c a l e s d ' a i d e au d é v e l o p p e ­
m e n t s ' e x p r i m e r a i e n t d a n s l e s E t a t s . D è s l o r s , une a c t i o n c o m m u ­
n a u t a i r e s ' i m p o s e r a i t , q u i p e r m e t t r a i t d ' é l i m i n e r l e s d i f f é r e n c e s d e 
c r o i s s a n c e t r o p a c c u s é e s , e n t r e d e s g r a n d e s r é g i o n s , c a r c e s d é s é ­
q u i l i b r e s s e r a i e n t la s o u r c e de f o r c e s c e n t r i f u g e s . 

L e s r é f o r m e s n é c e s s a i r e s . 

D a n s c e t t e o p t i q u e , l ' é t a p e f i n a l e du p r o g r a m m e 
c o m p o r t e t r o i s r é f o r m e s m a j e u r e s : 

1) L a m i s e e n p l a c e d ' o r g a n e s c o m m u n a u t a i r e s d o t é s d e s p o u v o i r s 
r e q u i s p o u r la p o u r s u i t e d ' u n e p o l i t i q u e é c o n o m i q u e u n i q u e . 

C e s o r g a n e s d é f i n i r a i e n t l e s o b j e c t i f s c o m m u n s e t 
s e r a i e n t h a b i l i t é s à p r e n d r e l e s m e s u r e s n é c e s s a i r e s p o u r l e s a t t e i n d r e . 

L a p o l i t i q u e é c o n o m i q u e d e v r a i t s ' a p p u y e r n o t a m m e n t 
s u r une a c t i o n b u d g é t a i r e e t une p o l i t i q u e de r e v e n u s d é f i n i e s au 
n i v e a u c o m m u n a u t a i r e . 

L e s o r g a n e s c o m m u n a u t a i r e s s e r a i e n t h a b i l i t é s à a r r ê t e r 
e t à e x é c u t e r l e b u d g e t de la C o m m u n a u t é et c e d e r n i e r s e r a i t é l a r g i 
p r o g r e s s i v e m e n t , à m e s u r e de la m i s e e n c o m m u n de n o u v e a u x t y p e s 
d ' a c t i v i t é . L a d e t t e de la c o m m u n a u t é p o u r r a i t f o r m e r un p r e m i e r 
t y p e d ' a c t i f f i n a n c i e r c o m m u n c i r c u l a n t s u r l e s d i f f é r e n t s m a r c h é s 
d e l ' E u r o p e d e s S i x . 

C e s m ê m e s o r g a n e s s e r a i e n t h a b i l i t é s à é t a b l i r l e c a d r e 
g é n é r a l à l ' i n t é r i e u r d u q u e l l e s E t a t s m e m b r e s d e v r a i e n t a d m i n i s t r e r 
l e u r p r o p r e b u d g e t . 

2 ) L a m i s e e n p l a c e d ' u n s y s t è m e m o n é t a i r e c o m m u n a u t a i r e 
a n a l o g u e au s y s t è m e f é d é r a l de r é s e r v e . 

C e l u i - c i g r o u p e r a i t l e s b a n q u e s c e n t r a l e s a c t u e l l e s , d o n t 
l ' a c t i o n s e r a i t o r i e n t é e e t s u r v e i l l é e p a r un e x é c u t i f m o n é t a i r e e u r o ­
p é e n . C e d e r n i e r a p p r o u v e r a i t l e m a n i e m e n t d e s i n s t r u m e n t s m o n é ­
t a i r e s h a b i t u e l s , c o m m e le t a u x d ' e s c o m p t e , l ' o p e n m a r k e t , la f i x a ­
t i o n de c o e f f i c i e n t s de s t r u c t u r e , l ' e n c a d r e m e n t du c r é d i t , l e s m o d e s 
de m o b i l i s a t i o n e t d ' a u t r e s e n c o r e . Il g é r e r a i t l e s r é s e r v e s d e c h a n g e 
d e la c o m m u n a u t é , é t a b l i r a i t la r é g l e m e n t a t i o n de c h a n g e c o m m u n e , 
i n t e r v i e n d r a i t s u r l e s m a r c h é s d e s d e v i s e s e t a s s u r e r a i t la l i a i s o n a v e c 
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l e s o r g a n i s m e s i n t e r n a t i o n a u x . Il s e r a i t a u s s i c o m p é t e n t p o u r l ' o c t r o i 
de c r é d i t s aux E t a t s n a t i o n a u x . 

C e s y s t è m e m o n é t a i r e m è n e r a i t s o n a c t i o n d a n s l e c a d r e 
de d i r e c t i v e s é m i s e s p a r l e s o r g a n e s c o m m u n a u t a i r e s c o m p é t e n t s et 
s e r a i t c o n t r ô l é p a r c e u x - c i . 

D a n s c e t t e o r g a n i s a t i o n , lëcs d i v e r s e s m o n n a i e s n a t i o n a l e s 
s e r a i e n t l i b r e m e n t c o n v e r t i b l e s s a n s l i m i t e . L e u r s p a r i t é s s e r a i e n t 
i n v a r i a b l e s . L a c i r c u l a t i o n d e s c a p i t a u x ne p o u r r a i t s e h e u r t e r à 
a u c u n o b s t a c l e . A u t e r m e du p r o c e s s u s , l e s m o n n a i e s d e s S ix p o u r ­
r a i e n t ê t r e r e m p l a c é e s p a r une uni té m o n é t a i r e u n i q u e , d o n t l ' i n s t a u ­
r a t i o n t r a d u i r a i t l e c a r a c t è r e i r r é v e r s i b l e de la m u t a t i o n i n t e r v e n u e . 

I l v a de s o i q u e , d a n s la c o n s t r u c t i o n a i n s i t r a c é e , 
d ' a u t r e s r é f o r m e s p o u r r a i e n t s e r é v é l e r i n d i s p e n s a b l e s . Il e s t i m p o s ­
s i b l e de l e s i n d i q u e r t o u t e s . 

3 ) L a c o n s t i t u t i o n de la C . E . E . en e n t i t é a u t o n o m e v i s - à - v i s du 
r e s t e du m o n d e . 

C e t t e r é f o r m e , il v a de s o i , e s t un c o r o l l a i r e d e l ' u n i ­
f i c a t i o n m o n é t a i r e . 

L a C o m m u n a u t é a d h é r e r a i t e n tant q u e t e l l e a u x d i v e r s e s 
i n s t i t u t i o n s i n t e r n a t i o n a l e s , d o n t l ' a c t i o n s e m e u t s u r l e p l a n m o n é t a i r e 
e t f i n a n c i e r . L e s r e l a t i o n s e n t r e l e s E t a t s m e m b r e s de la C o m m u n a u t é 
s e r a i e n t s o u s t r a i t e s au j e u d e s m é c a n i s m e s i n t e r n a t i o n a u x . E l l e s 
c o n s t i t u e r a i e n t d é s o r m a i s d e s r a p p o r t s i n t e r - r é g i o n a u x s e m b l a b l e s 
à c e u x q u i e x i s t e n t à l ' i n t é r i e u r d ' u n m ê m e p a y s . 

C e t t e é v o l u t i o n ne c o n d u i r a i t n u l l e m e n t à une r u p t u r e 
o u à une c o o p é r a t i o n m o i n s é t r o i t e a v e c l e r e s t e du m o n d e . M a i s 
c e t t e c o l l a b o r a t i o n s e s i t u e r a i t s u r un p l a n d i f f é r e n t . L a C o m m u n a u t é 
e u r o p é e n n e a u r a i t u n e b a l a n c e d e s p a i e m e n t s g l o b a l e v i s - à - v i s d u 
r e s t e du m o n d e et sa p o l i t i q u e v i s e r a i t à a s s u r e r l ' é q u i l i b r e à c e n i v e a u . 
I l v a d e s o i que la C o m m u n a u t é c o n t i n u e r a i t à a c c o r d e r au r e s t e du 
m o n d e t o u s l e s c o n c o u r s q u i , a u j o u r d ' h u i , s o n t c o n s e n t i s p a r l e s E t a t s 
n a t i o n a u x . N i l ' a i d e m o n é t a i r e a u x a u t r e s E t a t s m e m b r e s d u F o n d s 
M o n é t a i r e n i l e s p r ê t s e t d o n s a u x p a y s e n v o i e d e d é v e l o p p e m e n t n ' e n 
s e r a i e n t a f f e c t é s . 

I I I . L e s é t a p e s i n d i s p e n s a b l e s de 1971 à 1 9 7 7 . 

Une a c t i o n de c e t t e e n v e r g u r e ne p e u t ê t r e r é a l i s é e 
q u e p r o g r e s s i v e m e n t . C ' e s t l e m o t i f p o u r l e q u e l l e p r o g r a m m e p r é v o i t 
d e u x é t a p e s i n t e r m é d i a i r e s . C e l l e s - c i n ' o n t p a s é t é c h o i s i e s a r b i ­
t r a i r e m e n t , m a i s c o n s t i t u e n t l e s r e l a i s n é c e s s a i r e s s u r la r o u t e d e 
l ' u n i f i c a t i o n m o n é t a i r e . 
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L a t â c h e p r i n c i p a l e e s t I n o r g a n i s a t i o n du p a s s a g e d e s 
s y s t è m e n a t i o n a u x à une s t r u c t u r e c o m m u n a u t a i r e » L e s é t a p e s i n t e r ­
m é d i a i r e s s o n t a r t i c u l é e s e n f o n c t i o n de c e t t e m u t a t i o n e s s e n t i e l l e * 

C e l l e - c i d o i t p r e n d r e p l a c e s u r p l u s i e u r s p l a n s p a r a l ­
l è l e s et l e s p r o g r è s r é a l i s é s s u r c h a c u n d ! e n t r e e u x d o i v e n t s e s o u s -

t e n d r e m u t u e l l e m e n t . , 

T r o i s p l a n s p r i n c i p a u x ont é t é d i s t i n g u é s : 

- c e l u i d e la c o o r d i n a t i o n d e s p o l i t i q u e s é c o n o m i q u e s , 

- c e l u i d e l ' h a r m o n i s a t i o n e t d e l ' u n i f i c a t i o n d e s s y s t è m e s de la 
m o n n a i e e t du c r é d i t , 

- c e l u i du r a p p r o c h e m e n t e t de la f u s i o n d e s u n i t é s m o n é t a i r e s 
n a t i o n a l e s e t de l ' o c t r o i d e s c o n c o u r s m u t u e l s 0 

L a r é a l i s a t i o n d e s o b j e c t i f s p r o p r e s à c h a q u e p h a s e 
d o i t p e r m e t t r e le p a s s a g e h a r m o n i e u x au s t a d e su ivante 

S u r l e p l a n d e la c o o r d i n a t i o n d e s p o l i t i q u e s é c o n o m i q u e s . 

A u c o u r s de l a p r e m i è r e étape , , la c o l l a b o r a t i o n r e s t e 
v o l o n t a i r e . L e C o n s e i l d e s M i n i s t r e s qu i d é f i n i r a i t l e s o b j e c t i f s 
g é n é r a u x de p o l i t i q u e é c o n o m i q u e s e r a i t h a b i l i t é à a d r e s s e r d e s r e ­
c o m m a n d a t i o n s aux g o u v e r n e m e n t s nat i onaux , , 

C e s r e c o m m a n d a t i o n s p o r t e r a i e n t n o t a m m e n t s u r l e s 
d i f f é r e n t s a s p e c t s de la p o l i t i q u e b u d g é t a i r e : v o l u m e g l o b a l d u b u d g e t 
e t r y t h m e de s o n a u g m e n t a t i o n , r é p a r t i t i o n d e s d é p e n s e s p u b l i q u e s 
e n t r e i n v e s t i s s e m e n t s e t c o n s o m m a t i o n s r a p p o r t e n t r e l e f i n a n c e m e n t 
p a r l ' i m p ô t , l e r e c o u r s à l ' e m p r u n t - d o n t l e f i n a n c e m e n t m o n é t a i r e - , 
i m p o r t a n c e r e s p e c t i v e d e s i m p ô t s d i r e c t s e t d e s t a x e s i n d i r e c t e s -

^ h a r m o n i s a t i o n d e s l é g i s l a t i o n s f i s c a l e s et p a r a f i s c a l e s . 

L a p o l i t i q u e d e s r e v e n u s s e r a i t p r o g r e s s i v e m e n t 
h a r m o n i s é e . 

L e b u d g e t s u p r a n a t i o n a l c o m p r e n d r a i t l e s r e c e t t e s 
e t l e s d é p e n s e s a f f é r e n t e s a u x a c t i v i t é s d é j à m i s e s e n c o m m u n . 

D a n s la d e u x i è m e é t a p e , l e s r e c o m m a n d a t i o n s s e r a i e n t 
r e m p l a c é e s p a r d e s d i r e c t i v e s . L a c o l l a b o r a t i o n v o l o n t a i r e f e r a i t 
p l a c e à une c o o p é r a t i o n o b l i g a t o i r e e t l ' e x é c u t i o n d e s d i r e c t i v e s s e r a i t 
c o n t r ô l é e p a r l e s i n s t i t u t i o n s c o m m u n a u t a i r e s . 

L e b u d g e t s u p r a n a t i o n a l s e r a i t p r o g r e s s i v e m e n t é t e n d u . 

S u r l e p l a n m o n é t a i r e . 

D a n s la p r e m i è r e é t a p e , l e s a u t o r i t é s m o n é t a i r e s 
n a t i o n a l e s ne p o u r r a i e n t p r e n d r e l e s d é c i s i o n s i m p o r t a n t e s q u i s o n t de 
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l e u r c o m p é t e n c e q u ' a p r è s a v o i r c o n s u l t é l e C o m i t é d e s G o u v e r n e u r s 
d e s b a n q u e s c e n t r a l e s , q u i l u i - m ê m e p o u r r a i t s e v o i r a d r e s s e r p a r l e 
C o n s e i l d e s M i n i s t r e s d e s r e c o m m a n d a t i o n s , p o r t a n t s u r l ' o r i e n t a t i o n 
g é n é r a l e de ia p o l i t i q u e de ia m o n n a i e , du c r é d i t e t d e s c h a n g e s . L e s 
L é g i s l a t i o n s e t r é g l e m e n t a t i o n s n a t i o n a l e s r é g i s s a n t l e s s t a t u t s d e s 
i n t e r m é d i a i r e s f i n a n c i e r s , l e f o n c t i o n n e m e n t d e s m a r c h é s de f o n d s e t 
l e s o r g a n e s de c o n t r ô l e s e r a i e n t r a p p r o c h é e s , » 

D a n s la d e u x i è m e é t a p e , l e C o m i t é d e s G o u v e r n e u r s 
d e v r a i t a p p r o u v e r au p r é a l a b l e l e s p r i n c i p a l e s d é c i s i o n s p r i s e s a u 
n i v e a u n a t i o n a l e t s o n a c t i o n s e d é v e l o p p e r a i t d a n s le c a d r e d e s d i r e c -
l i ii lu i s e r a i e n t d o n n é e s p a r le C o n s e i l d e s M i n i s t r e s . 

L e s t e c h n i q u e s d 4 n t e r v e n t i o n d e s b a n q u e s c e n t r a l e s 
s e r a i e n t h a r m o n i s é e s d a n s la m e s u r e n é c e s s a i r e , de m ê m e q u e s e r a i e n t 
u n i f i é e s l e s r é g l e m e n t a t i o n s r é g i s s a n t l e s t a t u t d e s i n t e r m é d i a i r e s 
f i n a n c i e r s , l e f o n c t i o n n e m e n t d e s m a r c h é s de f o n d s e t l e s o r g a n e s de 
c o n t r ô l e . 

c . S u r l e p l a n d e s r e l a t i o n s m o n é t a i r e s e n t r e l e s d i f f é r e n t s p a y s m e m b r e s . 

L e r a p p r o c h e m e n t e n t r e l e s d i v e r s e s m o n n a i e s n a t i o n a l e s 
p r e n d r a i t p l a c e s e l o n l e m ê m e p r o c e s s u s g r a d u e l . 

D a n s la p r e m i è r e p h a s e , l e s m a r g e s d e f l u c t u a t i o n 
a c t u e l l e s s e r a i e n t p r o g r e s s i v e m e n t r é d u i t e s et a u c u n e v a r i a t i o n d e la 
p a r i t é m o n é t a i r e o f f i c i e l l e v i s - à - v i s d e s p a y s rre m b r e s de la C o m ­
m u n a u t é ne s e r a i t a d m i s e q u e de c o m m u n a c c o r d , s u r la b a s e d ' u n e 
d é c l a r a t i o n du C o n s e i l . 

D a n s l e s o r g a n i s a t i o n s m o n é t a i r e s i n t e r n a t i o n a l e s , l e s 
p a y s d e la C o m m u n a u t é a d o p t e r a i e n t une a t t i t u d e c o m m u n e , d é f i n i e p a r 
l e C o n s e i l , s u r p r o p o s i t i o n du C o m i t é M o n é t a i r e e 

D a n s la d e u x i è m e é t a p e , l e s m a r g e s de f l u c t u a t i o n e n t r e 
l e s m o n n a i e s e u r o p é e n n e s s e r a i e n t s u p p r i m é e s ; une p a r i t é a b s o l u e 
au c o m p t a n t s e r a i t é t a b l i e et la c o t a t i o n v i s - à - v i s du d o l l a r s e r a i t 
u n i f o r m i s é e . 

P e n d a n t c e t t e é t a p e , u n e u n i t é de c o m p t e c o m m u n a u t a i r e 
s e r a i t d é f i n i e e t , p e n d a n t u n e p é r i o d e t r a n s i t o i r e , l e s p r i x , l e s r e v e n u s , 
l e s a c t i f s f i n a n c i e r s , l e s c o n t r a t s sera ient e x p r i m é s à la f o i s e n m o n n a i e 
n a t i o n a l e et e n c e t t e un i té d e c o m p t e c o m m u n a u t a i r e . 

L a t r o i s i è m e é t a p e s e r a i t c a r a c t é r i s é e p a r la s u p p r e s s i o n 
d é f i n i t i v e d e t o u t e p o s s i b i l i t é de m o d i f i c a t i o n de p a r i t é e n t r e l e s d e v i s e s 
d e s p a y s m e m b r e s e t , en f in de c o m p t e , p a r l e u r r e m p l a c e m e n t p a r une 
m o n n a i e c o m m u n e . 

L e p r o c e s s u s s e r a i t e n c o r e l e m ê m e p o u r l e s c o n c o u r s 
m u t u e l s . C e u x - c i s e d é v e l o p p e r a i e n t p r o g r e s s i v e m e n t au c o u r s d e s 
d e u x p r e m i è r e s é t a p e s ; l e s m o d a l i t é s r e t e n u e s p o u r l e u r m i s e e n o e u v r e 
s e r a i e n t a j u s t é e s à la l u m i è r e de r é v o l u t i o n i n t e r v e n u e , D a n s la t r o i ­
s i è m e é t a p e , i l s f e r a i e n t p laa • t la g e s t i o n c o m m u n e de 1 ? e n s e m b l e d e s 
r é s e r v e s d e c h a n g e . 

10 / 10 19/12/2013


