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COMMISSION DES Bruxslles, le 5 juin 1970
COMMUNAUTES EUROPEENNES ' OR I11/57/70 - F

Direction générale
des affaires
éogonomicues et financidres Confidentiel

PROJET DE PROCES~VERBAL DE LA TRENTE-CINQUIEME CONFERENCE
DES MINISTRES DES FINANCES DES PAYS DE LA CEE

tenue & Venise le 29 et le 30 mai 1970

M. COLOMBO souhaite la bienvenue 2 mes colldgues ainei gu'aux
membres de la Commission et aux gouverneurs des banques centrales,

M. Witteveen, retenu & La Haye, s‘est fait exocuser.

Trois pointas figurent & l°ordre du jour :

- problémes résultant de 1'intégration fconomique st monétaire au sein de la
Communauté

= problémes monétaires internationaux

- rgconstitution des ressources de 1°AID

PROBLEMES RESULTANT DE L°®INTEGRATION ECONOMIQUE ET MONETAIRE AU SEIN DE LA

COMMUNAUTE ET PROBLEMES MONETAIRES INTERNATIONAUX

M., COLOMBO demande & M. Werxzer d'exposer les itravaux du Groupe
qu'il préside,

M, WERNER présente le rapport du Croups ad hoc "plan par étapes"
et met en lumidre les différents volets des propositions qu’il contient. Ce
rapport est annexé aun présent compte rendu.

M, OSSOLA résume bridvement les dtudes feites rdocemment au sein
du Groupe des Dix sur la flexibilité des marges de flusctuation. Les suppléants
du Groupe ont eu un échange de vues sur ce probléme au cours duguel les diffé-
rentes positions nationales ont été exposées. Un large degré de oconvergence

dam oviniona a été atteint en ce oui concerne les vointa suivants
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- Le Oroupe a 6été unanime 3 constater l'existence d'un certain nombre d'insuf-

fisances dans le systdme monétaire international. Aprés l‘°expérisnce des
ajustements retarddés et massifs des parités et des mouvements déstabilisa-
teurs qui s'étaient produits & cette occasion, l'opportunité d'une certaine
flexibilité dans les parités a ét¢ généralement reconnue. '

- I1 a été entendu que la flexibilité bnvisagée ne pourrait &tre que trés
modérée (c'est-a-dire confinée dans les limites de 2 & 3 %),

- Les membres suppléants du Oroupe des Dix ont évé unanimes & reconnaitre qutil
faut chercher & atteindre cette flexibilité dans le cadre des Accords de
Bretton Woods.

- Cotte flexibilité, si elle devait &tre adoptée, eserait facultative. Ce po.nt
parait trés important pour les pays membres de la Communauté,

« La plupart des membres suppléante du CGroupe des Dix estiment souhaitable,
dans le régime transitoire, que le Fonds monétaire international ait la
faculté d'autoriser le dépassement des marges pour un pays membre qui en
ferait la demande.

M, Ossola fait remarquer que dautres questions ont fait 1l'objet
de divergences de vues enire les membres suppléants du Groupe des Dix s

- certains pays estiment que 1'introduction de cette flexibilité serait de
nature & relécher la discipline monétaire;

- en c¢ qui conoerne l'approbation par le Fonds, les uns estiment qu'une auto-
risation générale donnée par le Fonds serait suffisante pour les ajustements
ne dépassant pas 2 ou 3} points, tandis qué dautres estiment nécessaire que
le Fonds approuve les ajustements ocas par cas;

= la définition de la notion de déséquilibre fondamental a oconstitué un autre
point de désaoccord;

= la plupart des suppléants du Groupe des Dix estiment cue le dollar ocoupe
une position spéciale et devrait dés lors rester immuable par rapport a

1'or. D'autres ont ¢été d'avis qu'une position priviligide du dollar n' tait
pas justifide.
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M. Ossola souligne que 1°échange de vues au sin des membres supplé-
ants du Oroupe des Dix a fait ressortir qu’il n’y a pas lieu de trop hdter les
étndns §n la matidre, Les Six dispoment encore d’un laps de temps suffimant
pour élaborer une position commune avant gqu'une décision ne soit prise

au sein du FMI.

M. CLAPPIER fait remarquer que les m8mes positions se sont retrou-
vées au sein du Comité monétairs. En effet, les six pays membres sont unanimes
& estimer que 3

= il n’y a pas lieu de chenger les accords de Bretton Woods

= i1 reste encore assez de temps pour examiner le probléme sans itrop de hiEie

= 81 1l°assouplissement était adopté, les six pays membres ne devraient pas me
prévaloir de cette mesure pour l'appliquer entre leurs monnaies.

Par contre, une divergence de wues existe en ce qui concerne la
question fondamentale des avantages intrinsdques de toute flexibilité des chan-
ges, Les uns estiment que si le systdme monétaire international n'a pas bien
fonctionné dans le passé, c’est que les rdgles n'ont pas été appliquées correc-
tement, Il y a donc un danger que la discipline monétaire ne devienne encore
plﬁs précaire avec lfassouplimsement du régime des changes, Les auires sont
d%avis que 1°instmration d’une plus grande flexibilité offrirait la chance & la
Communiaubé de devenir plua indépandanzo_viaahpviu du doller. Le Comité monétaire
a convenu de poursuivre cette discussion en emsayant de dégager les conséquen—
cer d'une flexibilité acorue pour la Communauté dans son ensemble et non pas
pour les pays membres pris séparément.

Mo COLOMBOVsuggérg que les ministres prenment position & la fois sur
le rapport de M, Werner et sur les exposés de M, Ossols et de M., Clappier.

‘Le_Baron SNOY et d°OPPUERS souligne que les chofs d'Etat et de gou-
vernement oﬁt insisté & La Haye sur le caractdre politique de la construotion de
1%union éoohouiqus et monétaire. Par conséquent, si au cours de cetite réunion
d”évnntuoll%s divergences de vues apparaissaient, il ne faudrait toutefois pas
perdre de vﬁn cette conception du point final de 1'union.
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Le Baron Snoy se rallie aux grandes lignes du rapport du Groupe
ad hooc. Il partage en particulier l'opinion des membres qui sont d'avie que la
convergence de 1'évolution éoonomique ne devrait pas constituer un préaleble
2 1'union monétaire, Si les pays membres attoignonf une cohérence suffisante
de i.url politiques monédtaires, celle-ci iora' 1'instrument d‘'une convergence
plus grande dans le domaine de la politique éoonomique. Le Groupe ad hoo ost
divieé en o8 qui concerne "opportunité d’un Fonds de stabilisation. A son
avis, la Communanté devrait instifﬁir un tel Fonds non seulement en raison du
fait que le communiqué de La Haye a indsté sur les progrds dans le domaine
monétaire, mais égaloment en vue des négociations avec les pays candidats &
1'adhésion. La Communauté aurait un avantago & avoir mis an pbihf la pramiéro

phase de coopération avant le début des négociations avec les pays candidats,

M, SCHILLER estime que le plan présenté par le Groupe ad hoe offre
une base excellente pour les travaux ultérieurs des ministres. La desoription
de 1l'objectif final lui semble réussie, Toutefoism, certains points devront
encore @itre précisés, notamment :

- les aspects institutionngls et politiques. Il serait certes prémsturé de
déorire lem organes & prévoir d'une manidre détaillée. Toutefois, leur
struocture pourrait utilement &tre eeﬁuinsée. Il pourrait a'agir; par exemple,
d’une enceinte chargée de la responsabilité de la politique conjoncturslle et,
dautre part, d'un organe chargé de l'élaboration centrale des déoiaiona dgns

le domainnﬂnonétaire.»Cot organe devrait avoir un caractére fédéral ot 8tre
doté d'une large sutonomie vis-2~vis des pouveirs politiques.

- L'importance politique fondamentale du processus envisagé. Il conduira inévi-
tablement & un transfert de compétences aux organes de la Communauté, Bien
entendu, il y aura lieu de prévoir un contrSle parlementaire adéquat,

M. Sohiller se félicite de ce que le rapport du Groupe mette 1°ac-
cent sur la néoessité d'une convergence sur la base de la stabilité et de la
oroissance. Il est ndcessaire de déterminer rapidement des objectifs compati-
bles, Par ailleurs, le Groupe devra réfléchir aux poasibilités de mime au poinx
gg_gfgoédnreu plus efficaces pour assurer ogtj§ convergence, A 1ltavenir, de

simples consultations et des ongagoments purenent "verbaux™ seront insuffisants,
Il importera avant tout de traduire des décigions dans la pratique.

of o
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En oe qul concerne les propositions du Groupe relatives aux marges
de fluotuation, M, Schiller estime qu'sctusllement une telle mesure seraifnﬁ;é-
maturée aussi longtenpn gue lfévolution oonjonoturolle et celle d des balances
'E;’;;iomonts ne sont pas encore suffisamment harmonisées. Il esitime Sgalement
prématuré la oréation d'un Fonds de stabilisation des ohanges au cours de la
premidre étape., Ce Fonds powrrait avoir une nignifioation 2 une étape ulté-

rieure, mais au cours de la premidre phase il ne peut qulapporter des compli-—

cations dangersuses.

M. GISCARD d'ESTAING met également l'accent sur le caractdre poli-
tiqua de la mime en place d'une union Sconomique et monétair;:hﬁﬁ_sa qui concer-
‘na la phase finale du plan par étapes présenté par le Groupe ad hoo, il est
d'accord pour prévoir un organe doté de responsabilités du type fédéral comme
10 suggéro M. Schiller. Toutefois, il ne juge pas opporiun d‘aller plun loin
pour le moment dans la desoription du caractdre et des attributions d'un tel

organe.

Pour o6 qui est de la premidre étape, il lui semble qu'il n'est
pas néoessaire que la convargonoo économique préoéde len progré- monétaires,

I1 est par oontre parfisan d‘une simultaneité des progrés dans les deux
domaines.

Les arguments évoqués A 1l'encontre de la réduction des marges de
fluctuation ne lui semblent pas convaincants. L'intér8t d'une telle mesure
serait de permettre aux pays membres de se fhmili@riser aveo les techniques 2
appliquer en tout état de cause dans un stade plus lointain od les RAYges seo-
raient supprimées purement et simplement.

M. Giscard d'Estsing se rallie également  la suggestion de oréer
un Fonds nggjab;;}ggt;og»geg”ghgngqu;Tbutefoil, 8l certains ministres ne
53;;_;;;/d'aocord pour admettre la oxégtioﬁ de ce Fonds au cours de la oremidre
étape, il ne verrait pas d'inconvénient & ce qu'elle soit mise en osuvre lors
d'une étape ultérisure, |

Le Conseil devra preudrojup§ décision proohainement sur 1'orienta-
tion des travaux futurs du Groupe ad hoc. A cet égard, le Gfoupn pourrait
utilement étudior les ‘mesures neoeasaireu a la réalination do la partle non

o/a
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mondtaire du ra.pport. Par ailleurs, le Groups devrait &galement préoiser les
- oonséquonoes édconomiques d'un régime de conoortation monétaire partioulier
aux dix et déorire quelles sont les oonditions tech.niquea qui davraient “Gtre

réalisées pour appliquer un tel régime.

En ce qui concerne l'exposé de M. Ossola relatif aux échanges de
vues au sein du Groupe des Dix, il lui semble important que les pays membres
de la Communauté parviennent & des poait'i'ona relativement identiques, A son
avis, personne ne peut garantir que les ajustements du type crawling peg se
foraient dans le sens de la réévaluation, comme le pensent les Américains,
Des dévaluations glissantes d'un certain nombre de monnaies comporteraient
par contre de graves inconvénients. D'autre part, il estime que la Communanté
ne résisterait pas 3 des changements I'»équents des parités des monnaies des
pays membres.

M, DREES, parlant au nom de i, Witteveen, exprime des doutes quant
3 l'opportunité d'examiner le rapport du Groupe présidé par M, Werner & la
conférence des ministres des Finances, étant domné qu'il figure & 1l'ordre du
Jjour du Conseil.

Ie rapport du Groupe ad hoo pose la question de mavoir s°il faut
prévoir six monnaies nationales ou une monna.e commune, Il eat d'avis que le
fait de conserver 6 monnaies différentes compirte des risques, Une monnaie
refldte toujours la confiance qu'on a dans un gouvernenent responsable de la
gostion de la politique économique et monétaire, Pour la phase définitive
de 1l'union économique et monétaire, il faut préwir la, oréation d’une nonnaio

————— e ———————————————

nniqua. Par contre, il pourrait oxistar plusioura banquea na,tiona.lea a.u sein

d'un systém de *ederal reservey mais celui-oi dewvrait @ire indépendant des

gouvernementa. E:nfin, il faudra oompléter les propcvitions du Groupe ad hoc
par des prébiaiona sur les aspecfts inst¥itutionnels,

M. ZIJLSTRA est dfavis que la politique b\dgetairc et la coordina-
tion des budgets nationaux oonstltueront la. tache esse. \t:.ell::ci;:ﬁ;;;;e;bms
au cours de la proniére étape, Le budget de 1'Etat constitue un facteur impor-
tant pour la o?éation ot ' la destruction des liquidités. En lfabsences d'une

‘coordination effioaoe dana ce doma.ine, il ne peut y avoir de coordination

of s
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- offective des politigues monétaires. Par conséquent, il est insuffisant de pro-
céder périodiquement 3 des consultations sur la x’;olitiqno budgétaire. La Grou-
pe Werner devrait essayer- d'esquisser des eritéres préoiu en g8 gui concerne

1'ampleur du déficit budgétaire et 16 mode de som fina.nocmnt, ‘wvalables non

'seulement pour le budget de 1'Etat maie pour l'enaemblo des budgets publios
Yy compris la séourité sociale, Hn ce qui concerne 1'hermonisation des politi-
ques monétaires, il faudra examiner 3 la fois 3

~ la politique du erédit (faut-il influencer Je niveau du crédit d'une manidre
directe ou indirecte 7)

| = la possibilité d'influencer la position extér:i_,eure des banques commerciales

= le régime vis~2-vis du monde extérieur. Par exemple, certains Etats membres
conneisgent une converitibilité totale alors que d'autres suivent un régime
diffévente,

Afin de faciliter la compréhension des notions utilisdes dans les différents
pays, il sugedre qu'il soit procédé & une étudo trée pmmaéo des possibilités
d*harmonisation des instruments de politiquo monétaire & 1'1ntérieur de la
Communauté,

M. COLOMBO, parlant en taent que représentant du gouvernement ita-
lien, est d'accord avec la plupart des propositions faites par le Groupe prési-
dé par M. Werner. Il rappelle certaines des propositions qui lui semblent impore
tantes, telles que le perfectionnement des dispositions relatives 3 la libre
circulation dee personnes et 1l‘'harmonisation des législations dans le domaine
social, Tous les progrés envisagés supfbunt des mesures corrélatives sur les
plans politique et institutionnel. Il partage & cet égard l'opinion de
M, Schiller. |

M. Colombo peut égalemsnt se rallier aux propositions du rapport
Werner en ce qui concerne le point final de 1'union économique et monétaire,
I1 psut marquer son accord sur la nécessité d'une coordination du budget de
la Communauté avqb les budgets nationaux et celle des budgets nationaux entre
eux, Il se rallie en outre aux propositions relatives & l'harmonisation fiseca-
le dans la mesure ol une marge de liberté est laissée aux pouvoirs nationaux

of e
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afin de pouvoir procéder & certaines variations indispensables 3 la conduite
de la politique dconomique. Dans la mesure ol dees progrds sont réalisés dans
le domaine de la politique monétaire, les responsabilités nationales dans le
domaine de la politique régionale doivent 8tre transférées & la Communautd,

En ce qui concerne les divergence de vues entre ceux qui plaident
en premier lieu pour la convergencs des politiques éconcmiques avant d'entamer
des progrés dans le domaine monétaire, il estime que des considérations de
doctrine ne devraient pas dominer la discussion, En tant quthoumes politigues
les ministres devraient rester dans le concret.

M. Colombo est pr%t 4 faire des progrde dans le domaine monétai-

re & condition que les ministres prennent des déoisions pour 1'harmonisation

“effective des politiques dans 1ee autres domaines $

politique budgéteire (structure budgétaire, grandes masses et soldes)

détermination des objectifs dconomiques qua.ntita.tifg& moyen tomo )

fization d'objectifs quantifiés dans le domaine de la politique des revenus

consultations avec les partenaires sociaux

A son bhvis, il ne suffit pas de prévoir une simultanéité quant aux progrds

dans la convergence éoonomique et les progrds monétaires mais il est indispen—
sable davoir des garanties en ce qui concerne la réalisation effective des i
objootifa fixéu en COMmUN.,

Pour ce cui est de l'exposé de M. Ossola, M. Colombo est favorable
4 l'introduction d'une plus grande flexibilité du régime des changes., Il s'agit
d'éviter, par un assouplissement du régime des changes, des modifications bru- -
tales des parités auxquelles on a assisté dans le passé et de les remplacer
par des mouvements plus modestes et plus frégquents. Il va de soi que les mem=
bres d.e la Comunauté n'appliqueront pas un éventuol aaaoupliasamnt aux r rela-

tions ontm lours monnaios.

Il pourrait Agalmnt se rallier & la proposition tendant & oréer
un Fonds de stabilisation. Toutefois, il se demande si celui-ci est nécessaire
dds la premidre étape et s'il ne serait pas possible d'obtcnir le m&m

o/ s
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résultat par d'autres prooédures, notamment par une collaboration plus poussde
des banques centrales.

M, BARRE constate que certairs points importants du rapport Werner
semblent déjd rencontrer 1l accord unanime

- 1%bjectif final pourra &tre atteint au cours de la décennie présente 2
condition de bénéficier d'un appui pelitique permanent des gouvernements

-~ les actions envisagées doivent §tre mendes de fagon paralldle sur un ensemble
de fronts

- une série d’actions devrait &tre mende A bien au cours d'une premidre Stape
de trois ans,

I1 fait{ remarquer qu'en ce qui concerne la concertation des poli-
tiques économiques, des travaux sont actuellement en ocours en vue de 1°%éta-
bligsement d'un Troisidme programme dconomique & moyen terme €t que le Conseil
a déjd décidé 1l'instauration de consultations préalables. Il rappelle que la
Commission n'a jamais souhaité que des progrds dans le domaine monétaire
soient envisagés indépendamment des progrés dans la convergence des politiques
éoonomiques. Tout ¢e qui peut 8ire raisonnablement fait dans le domaine moné=
taire doit Stre fait dds la premidre étape.

M. Barre estime que le Groupe ad hoo pourrait utilement dans la
poursuite de ses travaux faire ressortir trois niveaux d'astions s

- le premier niveau serait caractérisé par la mise en ceuvre d'uwne action con—
osrtée d'intervention des banques centrales sur le marché des changes,
politique qui conduirait & utiliser les monneies communauteires dans las

\ réglements intra-commnautaires. Ceitte technique ne suppose ni Fonds de

% stabilisation ni réduction des marges de fluctuation;

| = le deuxidme niveau serait constitué par une premidre réduction des marges
a qui n'implique pas la oréation d'un Fonds de stabilisation, mais peut Stre
réalisée par un simple mécanisme de coopération entre bangues centrales;

= le troimidme niveaun serait enfin constitué par la ordation d'un Fonds de
stabilisation des changes.

| of o
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La Commission estime, comms l'affirme le rapport Werner, que la
Communauté ne devrait pas se prévaloir, dans les relations de change entre
pays membres, de dispositions éventuslles déciddes sur le plan intsrnational
relatives & 1l’assouplissement du régime des changes.

Le Baron SNOY et d'OPPUERS est d'avis qu'il y a un large accord
entre les ministres sur la plupart des propositions du Groupe ad hoo, Une diver-
gence majeure concerne le contenu de la premidre étape au point de vue mondtai-

o Tout en se déclaerant entidrement convaincu ds la néocessité d'une convergence
des politiques économiques, il ne pense pas qu'il faille accorder une priorité
ohronolog;qna & cet objectif, Il pourra.it néanhoins 8tre intéressant de préoi-

sar les nbligationn des Etats membres en matidre de politique doonomique, Afin
de fairo reapootcr ces obliga.tions, ﬂ‘_fiﬁdrittw&roir du unotionn nonétuiru.

M. COLOMBO, résumant les disoussions, constate que les ministres se
sont mis d’accord sur un grand nombrs de suggestions émises par le (Oroupe prési-
dé par M. Werner:

= les objectifs finaux de 1l’union Sconomique et monétaire dégagés par le rapport
sont conmidérés comme acquis;

- 1%0bjectif final doit 8tre atteint par dtapes et des objectifs particuliers
seront déterminés pour chacune des <tapes;

- la premidre étape s’Stendra sur une période de trois ans et comportera des
objectifs préeis et contraignants dans le domaine de la coordination des
politiques doonomiques et en ce qui concerne les aspecis mondteires, en
faisant abetrastion de toute querelle d’éccle entre “doonomistes™ et
"monétaristes™;

- auoune divergence ne subsiste en ce qui concerne les options fondamentales,
oclest-d~dire la nécessité d'une politique budgétaire cocrdonnde, les objestifs
quantitatife d®une politique économique & moyen terme, la coordination des
politiques sonjoncturelles, la concertation avec les partenaires socisux en
vue de la définition d'une politique des revenus. Les procédures de consulta—~
tions y afférentes devront &tre renduss plus précises et plus contraignantes.

of o
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Les ministres demandent par conséquent au CGroupe ad hoo de préoim
dens le rapport final lem obls.gv.tiom :lnoombant aux Eta.ta mmbrce dans le do-

maine de la coneg:j@ion des politiques économique: ~en vue d%arriver 3 une
mluﬁm Soonomique, Il y a lieu d'exprimer claivement que

ies intentions des gouvernements dsns ce dowaine ne sont pas purement “verbales™.
Dang le rapport définitif, 10- objectifs et les instruments oconorets ausooptibles

de garantir la réalisation du prograume d'intégration devront &tre préeisés

sutant que possible; il y aurait lieu également d'Studier si ces nouveaux

instrunents pourront am orééu sur la baée du 'i'ra,ité ou s'il raudm modifior

le 'Eraité.

Les minietres expriment leur mccord sur les propositions du Groupe
oconcernant la politique monétaire entre les six pays membres.

En ¢e qui oonoerne la politique monétaire internationale, les
ministres sont unanimes sur deux points précis s

-~ dans les relations monétaires avec le monde extérieur, la Communaunté devrait
adopter une attitude communeg

- 811 était déeidé d'introduire une flexibilité acerue au sein du systéme
mondtaire international, les pays membres de la Communauté devraient mainte-
nir le statu quo.

Pour ce qui est des discussions actuslles mendes dans le cadre du
(roupe des Dix ot au FMI, les ministres ont unanimsnent reconnu qu'il existe
suffisamment de temps powr mettre au peint une solution m@rement étudide.

Une divergence de vue subaiste en ce qui eoncerne la erdation éven-
tuelle d'un Fonds de stabilisation des changes, préalable & un Fonds de riser-
ve commun, Néarmoins, il est possible de dégager la oonclusion qu'il est néces—
saire d'arriver 3 une meilleure coordination des politiques d'intervention des
banquee centrales sur les marchds des changes. Etant donné que oce probldme
roldve de la responsabilité des banques centrales, on pourrait demander au
Comité des gouverneurs d'dclairer le Groups Werner sur les possibilités B

\ d"’élioror cette ooopérstion qui pourrait remplacer dane un premier stade
\ l'a.ctivité dunFondn de stabilisation des chn.ngu
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Les ministres n'ont pas atteint une position commune en ce qui
conocerne la question de savoir B'il est opportun de rédnire les nergen de
fluott}e.tion entre les monnaies des pays membres. Lo Groupo ad hoe pmxrra.it

done approtondir ses réﬂexions sur ce problém.

M, EMDE remercie M. Colombo des conclusions qu'il a dégagdes de la
disoussion ¢t qui lui semblent bien refléter les points de convergence et de

- divergence. Il pense également que le Groupe pourrait considérablement facili-

ter une décision au nivean du Conseil en procédant A& un examen approfondi du
mécanisme de coordination destiné & asmurer une convergence des politiques
dconemiques.

Pour ce qui est du Fonds de stabilisation des changes, le Comité
des gouverneurs pourrait utilement faciliter les travaux du Groupe Werner en
lui fournissant des dclaircissements sur les possibilités d'améliorer la colla-
boration des banques centrales des pays membres dans le domaine des interven-
tions sur le marché des changes.

M, ZIJLSTRA estime que le résumé de M. Colombo & bien reflété les
différentes positions, Il voudrait néanmoins exprimer certains doutes quant
&4 la possibilité d'arriver & une position commmune et unique dans le domsine
des relations monétaires internmationales.

I1 se rallie & la proposition tendant 3 demander au Comité des
gouverneurs d’examiner si une meilleure coordination des interventions des
banques centrales sur le marché des changes ne pourrait pes utilement remplacer
dans une premidre phase la oréation d"un Fonds de stabilisation des changes,

I1 serait également opportun que le Comité des gouverneurs soit
chargé d'un examen approfondi de l'ensemble des Fonda dont il a été question
dans les disoussions, & savoir @

- mécanisme de soutien monétaire A court terme
= oconcours financier & moyen terme

- Fonds de stabilisation des changes

= Fonds de réserve.
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M., LARRE, en l’absence de M. (iscard d'Estaing, estime que le
résumé de M, Colombo a fait apparaitre un maximum de positions communes. En
¢s qui concernme la position & adopter dans les négooiations du Groupe des Dix
et du PMI, il pense, comme M, Zijlstra, qu'uno position commune pourrait &tre
difficile & réaliser, L'essentiel est toutefois que les Etats membres se
soient mis d'accord pour ne pap appliquer un assouplissement éventuel du
régime des changes sux relations monétaires entrs eux. La eréation d'un Fonds
de stabilisation dee changes s’avdrera néeessaire dans ume union éeonomique
et monétaire, Cependant, les ministres devront encore décider si ce Fonds
devra 8tre institué au cours de la premidre étape ou dans une phase ul¢é-
rieurs.

I1 exprime son accord sur la proposition de demander auw Comité
des gouverneurs d'examiner les possibilités d'une coordination des interven-
tions des banques centrales sur le marché des changes,

Le Baron SNOY et A4'OPPUERS se rallie au résumé établi par
M. Colombo 3 la suite de la discussion, Il convient d'approfondir le plan

institutionnel pour assurer l'harmonisation des politiques économiques et de
définir les méthodes par lesquelles des obligations particulidres seraient
imposées aux pays membres, Il importe Sgalement de préoiser les conséquences
d'un régime monétaire propre sux Six,

Les arguments avancés contre la oréation au cours de la premidre
étape d'un Fonds de stabilisation des change ne l'ont pas convainou, Il se-
reit utile que le Groupe ad hoc examine d'une manidve approfondie les avanta~
ges et les inconvénients d'an tel Fonds, Enfin, il serait trds souhaitable
qus les pays membres adoptent une attitude commune lors de la réunion anmuel-
le du FMI,

M, BARRE se rallie entidrement aux conclusions dégagées par
M. Colombo. Il tient toutefois & souligner que si pour certains points une
contribution du Comité des gouvernewrs est souhaitable, il n'en reste pas
moine que la compétence du Groupe Werner pour la rédaotion ﬁnalo du rapport
rwim également A rappeler que les mécanismes institution-
nels du Traité comportent des propositions de la Commission au Uonseilj

o/ o
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ces méocanismes sont applicables au domaine en discussion sur lequel le Conseil
est appelé & prendre des décisions de principe. Enfin, les travaux suggérés
par M, Zijlstra lul paraissent trds utiles. Cependant, un certain stade une
fois atteint, il faut mettre un terme aux études et prendre des décisions.

M, ANSIAUX estime gqu'un examen exhaustif par le Comité des gouver—
neurs des différentes méthodes d'intervention sur le marché des changes et du
probldme de la flexibilité des changes prendrait trop de temps. Il serait
peut-gtre plus utile que le CGroupe ad hoo pose au Comité des gouverneurs des
questions précises auxyuelles celui-oi pourra répondx-e imédiatmnt.

M, COLOMBO constate que les ministres sont tous d'accord pour
accepter cette procédure. Le rapport final sera rédigé sous l'entidére respon-
sabilité du Groupe présidé par M, Werner. Le Comité des gouverneurs étudiera
des probldmes précis & la demande du Groupe ad hoc ou de sa propre initiative

et le Groupe en fera l'usage qu'il jugera opportun.

M., WERNER se rallie Sgalement aux grandes lignes du résumé fait
par ¥, Colombo ot désire le compléter sur certains pointe., L8 communiqué de
La Haye prévoit un plan par étapes qui implique done un mouvement évolutif,
Il est d'avis que le Traité offre une série de procédures permettant d‘'assu~
rer la mise en place des procédures nécessaires au cours de la premidre et
de la deuxidme étape. M. Schiller a proposé la oréation de deux organes pour
la phase finale. Le Croupe donnera dans son rapport final, dans la mesure du
possible, l'esquisse de tels organes et examinera l‘ensemble des aspeots
institutionnels, M, Barre a eu raison de mentionner les procédures de coordi-
nation qui sont déjad mises en place. En tout état de cause, le CGroupe préci-
sera les méthodes pratiques par lesquelles une ococordination efficace des
politiques éoonomiques pourra §ire assurée. Dans ce contexte, un perfection~
nement du systdme des oclignotants est indispensable, Le Groupe devra en outre
compléter ses propositions dans le domaine du renforcement de la politique
monétaire et du erédit. La suggestion de M, Zijlatra de confronter et d'harmo-
niser les instruments de la politique monétaire est particulidrement intéres-
sante.

o/o

15/17 22/05/2014



l(C'VCe www.Ccvce.eu

.15 - OR 11/57/70 ~ F

Le point erucial est sans doute constitué par le choix des initia-~
tives monétaires & prévoir pour la premidre étape. Le Groupe devra dégager
les implioations économiques des différents régimes des changes, comme par

exemple 1l'influence d’une réduction des marges sur les taux d*intérét.

/ / /
[ A A A Ui Lt { (i
/ VA

M. Werner pense que le Groupe ad hoc pourra présenter un rapport
définitif & la fin du mois de meptembre; la Commission aura ainsi le temps
néocessaire & la mise an point des propositions qu'elle transmettra au Conseil
conformément aux dispositions du Traité.

M, COLOMBO constate que sous rémerve des remarques qui ont &té
faites par les différents orateurs, les ministres se rallient aux conclusions
qu’il =& émimges 3 la suite du premier tour de table.

11. DIVERS (Reconstitution des ressources de 1'AID)

M, COLOMBO fait remarquer qu'd la suite de la conférence des
ministres des Finances de Paris, les négociations menées sur le plan interna-
tional semblent avoir sbouti & 1°engagement par la plupart des pays intéressés
d’accepter un plafond de 800 millions de dollars par an pour la constitution
de ressources nouvelles au cours de la période allant de 1971 & 1975, Il
estime que si les pays membres de la Communauté pouvaient se mettre d'accord
sur un tel montant, cette solution finirait par s'imposer dans les instances
internationales.

MM, SNOY, WERNER et DREES acceptent le montaut proposé.
MM, SCHILLER et COLOMBO déclarent également accepter un plafond de 800 millions
de dollars par an dans le cadre de la clé de répartition en vigueur actuellement.
M, OISCARD d'ESTAING psut Sgalement acoepter le nouveau plafond de 800 mil-
lions de dollars mous réserve que la contribution frangaise ne dépasse pas
50 millions de dollars par an,

M, COLOMBO oonstate qu'gne position commune est adoptée en ce qui
ooncerne la reconstitution des ressources de 1'AID,
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M, COLOMBO remeroie chaleureusement M., von der Groeben au nom de
ses colldgues et en son nom personnel des contributions imporitantes qu'il a
apportées au cours des dix anndes écoulées aux travaux des ministres des
Finanoss,

M, WERNER remarcie M, Colombo de 1lfhospitalité du gouvernement
italien et invite ses colldgues A la prochaine conférence qui se tiendra au
mois de septembre A& Luxembourg,
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