
Confidentiel -- 

Sont p r é s e ~ t s :  l e  Gou-verneur de la Banqixc Nat ionale  de 

Jelgique e t  P rés iden t  du C o m i t 6 ,  M. Ansiaux, accornpzgn8 par 

M e  de St rycker ;  l e  ? r a s i d e n t  de l a  Deutsche Bundesbmk, 

M. Blessing,  accompagné p a r  E. E m i n g e r ;  l e  Gouverneur  de l a  

Banque de France, N. Brunet, accompagné par Id. C l a p p i e r ;  l e  

Gouverneur de l a  Bmca d P I t a l i a ,  M. Carïi, accompagné p a r  

I. Dzff i ;  l e  P rés iden t  de l a  E e d e r l m d s c h e  Bsr,k, 8. Zi jlstra, 

accompagné p a r  K, Kaekay ; zssi s t ent en o ü t  r c  l e  Vice-Pré sid5x-L 

de  la Coinmission des  Comunâutés  E u r o p ~ ~ i m e s ,  ?fi, Barre, accoiil- 

pagné par I. Moscz, a i n s i  que l e  P rés iden t  du Comif é l o n & t a i i e ,  

H, van Lennep, e t  l e  P rés iden t  du Conité des  Suppléants du 

Groupe d e s  Dix, In. O s s o l a .  Le S e c r é t a i r e  Général du C o r o i t é ,  

M,  d tArorna ,  et s o n  a d j o i n t ,  N o  Bascoul, sont aussi  p résen t s .  

Le  P rés iden t  indique gu ' en a t t endan t  1 ' a r r i v é e  d e s  

représentants  des  organismes de l a  C.E.E., qui s o n t  encore  r e t e -  

nus pür  l a  réunion des  IvEni3tres des  .Finznces, l e  Co i l i t 6  puur- 

rait  commencer sa séance p a r  l a  l e c t u r e  du procès-verbal  de la 

séance précédente ,  e t  aborder  ensu i t e  l e  p o i ~ t  III de Igord*e 

du j o u r ,  c ' est-à-dire  1 ' analyse  de l a  v i n g t - c i n q u i h e  s e r i e  de 

àocumcnts de travail. 

Le Prés iden t  i n v i t e  l e  S e c r i t a i r e  G é d r a l  du Comité  à 

d n m e r  l e c t u r e  dU procès-vu~baL da 1% vinet-septiène sSance. Lc 

iio~vinex'c e s t  approinv6 k 1 'tinani.rnl.t 6 ,  



III, Axalyse de la vingt-cinquième serie de documents de travail - 
&m6~~-st,atistiaues et somqaire des événements et des - 
mesures adoptées cians la Cnnwnaut 6 )  

M. dgkrorna attire l'attention des Gouverneurs sur les - 
nouvean docwae~ts (gsa,phiqzres et tableau cies réserves ûl"f i- 

c i e l l e s )  qui cornpl-étent la série qui leur a été adressée, comme 

d'habitude, avaiît la réunion. Il souligne les que lques  traits 

marquants de la situation @conornique et monétaire de la Cornmu- 

nauté,qui ressortent cle lvexmen dc l a  documentation. 

M, Ansiaux demmde, à propos de l'Italie, des precisions 

sur les exportations de capitaux à long terme, la création en- 

visagée de fonds dPinvestissement et les mesures en faveur des 

investissements industriels, 

M. Carli indique que des exemptions fiscales ont été 

accordees rjcel-ment poux encourager les sociétés à augnenter 

leur capital. Toutefois, ces exemptions ne sont accordees 

qu'aux e r i t r ê p r i s e s  dont les investissements sont conformes axx 

prograiaes définis par les pouvoirs publics et, en o u $ r e ,  le 

capital collecté ainsi so1.1.s fome d'actioas reste plus coûteux 

que celui obtenu. au moyen d'obligations ou d'un endettement 2 

court terne auprès des banques. Ces mesures nouvelles sont, 

par conséquent, très peu efficaces et elles ne suppriment sas 

les distorsions qui existent dans  les sources de financement 

des entreprises et qui contribuent en p a s t i c u - l i e r  à accentuer 

le développement des entreprises publiques. 

TA. Car11 ajoute que les exportations de capitaux en 

Italie sont maintenant le fait de mcyens épargnai tç  (travail- 

leurs à l'étranger, bourgeoisie) et non plus seulement des grands 

capitalistes, L c s  fonds dtiiwestissement dont la création est 

étudiée, den-üient avoir des car.acl6ristiques semblables à celles 

des fonds étrangers, pour entraîner des changements se~sibles sur 

l e  marchB dés capi'tclux i%allens, 



II. Echange de vxes sur l e s  problèmes s o u l e v é s  par l a  s i t u a t i o n  

moné ta i r e  i n t e r n a t i o n a l e  e t  p a r  l a  c o o p é r a t i o n  monéta i re  au 

s e i n  de l a  Comrmna~té  

Le Cornit6 engage une longxe  d i s c u s s i o n  qui p o r t e  essrr i -  

t i e l l e r n e n t  sur le r a p p o r t  i~ i t  ér i rna i re  du Comité Nondtaire e t  

q u i  évoque auss i  l e s  p r o p o s i t i o n s  d iun  mécznisme de coop6ration 

moné ta i r e  conmnaxtaire que l a  Commission d a i t  s o u m s t t  re prn- 

chainement au  C o n s e i l ,  L a  d i scuss ion  du Comité p e a t  ê t r e  ré-  

sumée a u t  oux des p o i n t  s suivarnt s : 

1, -Rapport  i n t  é r in ia i se  du. Cornit6 Monéta i re  

Les Gouverneurs q ù i  s o n t  dans l v e n s e m b l e  d v a c c o r d  avec 

l e  con tenu  du r a p p o r t ,  & c i s e n t  l e u r s  vues  s u r  d i f f é r e n t e s  

q u e s t i o n s ,  

- Les b m q u e s  c e n t r a l e s  de l a  C.E.E, sont disposées i 
f a i r e  de s  p r o g r i s  en n a t i k r e  de c o o p é r a t i o n  moné ta i r e ,  e n  par-  

t i c ~ i l i e r  en r e n f û r c a n t  l e s  p rocédure s  de c o n s u l . t a t i o n s  p r 6 a l ~ ~ b l e s  

T o u t e f o i s ,  ces  p r o g r è s  dependent dans LUE l a r g e  mesule de l ' a c -  

t i o n  e n t r e p r i s e  daas d ' m t r e s  domaines et n o t m i e n t  d tune  coor -  

d i n a t i o n  é t r o i t e  d e s  p o l i t i q u e s  économiques, Une t e l l e  coo rd i -  

n a t i o n  suppose une v o l o n t é  p o l i t i q u e  dont l ' e x i s t e n c e ,  actuelle- 

ment, e s t  mise en  doute  p a r  c e r t a i n s  Gouverneurs. 

- 11 e s t  u t i l e  e t  n é c e s s a i r e  d ' é t a b l i r  m e  m e i l l e u r e  

c o l l a b o r a t i o n  e n t r e  l e  Comité Monéta i re  e t  l e  Comi t é  d e s  Gou- 

v e r n e u r s .  C e t t e  c o l l a b o r a t i o n  d e v r a i t  ê t r e  réalisée à l 1occa - -  

s i o n  d e s  é t u d e s  qui s o n t  env i sagees  dans l e  r a p p o r t  intérimaire 

ou q u i  p o u r r a i e n t  f a i r e  s u i t e  aux prochaines  p r o p o s i t i o n s  de l a  

Commission. 

Dans c e t t e  o? t ique ,  les G o u v e m e ~ . r s  conviexment, à la 
s u i t e  d 'une p r o p o s i t i o n  de %. Emminger, que l e s  banques c e n t r a l e s  

de l a  C.E.E. échangeront  l e u r s  vues ,  l e  p l u s  rapidement p o s s i b l e ,  

s u r  l a  s u g g e s t i o n  de réduire ou de suppr imer  l e s  marges de f i u c -  

t u a t i o n  e n t r e  l e s  monnaies des  S ix .  Ces é t u d e s  qui devro:lt ê t r e  

f a i t e s  avec d i s c r é t i o r , ,  s o u r r n i e n t  egaiement a b o r d e r  les a x t r e s  



suggestions qui ont été avancées depuis plusieurs mois, en 

dehors de la Communauté, à propos des marges de fluctuation, 

- A la suite de la demande de M. van Lemep  et des 

précisions qu'il donne sur la rédaction un peu hative de c e t t e  

question dans le rappo~t intérinaire les Gouverneurs se de- , à titre conf'identi,el, 
clarent d'accord pour communiquer,au secretariat du Comité 

Mon6taire les d.ocumeni;s s t a - t i s t i ques  qui sont établis habituel- 

lement à l'occasion des réunions du Comité des Gouverneurs. En 

revanche, les tableaux de la Surveillance Multilatérale, c p i  

d'ailleurs sont moins complets ,  ne peuvent ê t r e  transmis car 

ils concernent plusieurs pays qui ne sont pas membres de la 

C,Z.E, 

2. Pro~ositions de la Cowission au Conseil en matière de 

coopération monétaire - 

Ces propositions suivront une procédure institution- 

nelle qui traduit le caractére politiqu-e du problème qui se 

pose actuellement dans ce domaine m sein de la Coruriiunauté, 

Compte tenu de déclarations antérieures, la question d+e lPavi . s  

du Comité des Gouverneurs sur ces propositions fait ls o b j e i  de 

vues différentes entre les Gouverneurs et 18. Barre. Ce dernier 

indique que, dtapr&s l e  Traité de Rome, LUI tel avis ntest pas 

préalable à la soumission des propositions mais il pour ra  évi- 

demment intervenir avant que le Conseil ne se prononce à. leur 

sujet. Le mémorandum de la Commission doit être tranal-nis EUX 

instances compétentes, le 14 février. 

IV. Autres questions relevat de la compétence du Comité 

M, Pisiaux attire 1 attention dcs Gouverneurs sur le 

tableau triniestriel des réserves officielïes qui met à jo-d.r Iri. 

clé de répartition que le Comité a décidé d'appliquer dans le 

cas d'une aide extérieum a c c o r d s e  par les S I X .  

V. Date et lieu de la prachâ ine  seance 

La p;icckaille s( :&~~ce airs, liez k sZ,;.1~, le l,ulldi 1-0 mars 

1969 k 1 4  heures. 




