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PROCLES~VERBAL
DIs LA QUARANTTldl SEANCE DU COMITLE DD GOUVIERMEURS
BANQUES CEHTRATIS DES ETATS MENMBRES
DE LA COMHMUNAUTE ECONOMIQUE BUROPEENIE
TENUE A VERISYE LE VENDREDYI 29 MAI 1970 A 10 HEURES

Sont présents: le Gouverneur de la Banque Nationale
de Belgique et Président du Comité, le baron Ansiauﬁ, acc o~
pagné par M. de Strycker; le Président de la Deutsche Bundea-
bank, M. Klasen, accompagné par M. Emminger; le Gouverneur de
la Benque de France, . Wormser, accompegné par M. Clappier;

, Vice-Directeur Général de la Banca d'I% alia, M. Ossola,
accompagné par M. Fronzoni; le Président de la Nederlandsche
Bank, M. Zijlstra, acccompagné par le baroan lMackay; assistent
en oulre le Vice-Président de la Commission des Communautés
Buropéennes, . Barre, accompagné par M. Mosca, aiusi que
M. Mertens de Wilmars, Président du groupe d'experts sur le
systeéme communautaire de soutien monétaire & court terme.

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

Le Egésident ouvre la séance en remerciant, au nom
du Comité, la Banca d'Italia pour l;accueil gu'elle a réservé
aux Gouverneurs et pour l'organisation de la présente réunion
dans sa succursale de Venise.

M. Ossola soubhaite la bienvenue aux membres du Comitd,
au nom du Gouverncur Carli qui ne peut acsister & la rdéunion
en raison de 1'Assembldée annuelle de la Banca d'ltalia.

M. Klasen formule une recmarque préliminaire au sujet
de la libertd qui doit régier on maticre d'expression cb de
prise de position aussi bien au sein du "Groupe Werner'" ol
quelgues probltmes sont apparus, gu'au sein du Cemité des

Gouverneurs.
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Le Président préeise que les autorités d'un pays ont
rait connaltre leur position aux autorités d'autres pays de lu
¢.E.E., mais que cela n'a pas empéché les membres du "Groupe

.

werner" d'é@tre indépendants el de siéger & titre personncl.

approbation du proces-verbal de la trente-ncuvieme séance

Le Président signale que de légeres remarques de forme
ont été faites par certains membres du Comité sur le projet qui
leur a ét¢é soumis; 11 propose que le proces-verbal définitif,
qui sera établi par M. d'Aroma en tenant compte de ces remarques
et qui sera diffusé ultérieurement; soit approuvé dés & présent.
Le Comité marque son accord sur cette proposition et approuve

4 1'unaninmité le proces-verbal.

Fchange de vues sur le rapport du Comité ad hoc institué par

le Conseil des Communautés Européennces le 6 mars 1970

En 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 simplification,
ce document est dénommé ci-aprés “rapport".
mise en évidence des insuffisances du processus de réalisation
du Marché Commun et de l1l'absence d'une coordination profonde ct
efficace des politigques économiques dans la Communauté.

Le point d'arrivée ne représente pas une description
tres détailldée de ltunion économique el mondétaire, mais il
d¢gage les objectifs et lecs grands axes d'action nécessaires
pour la réaliser.

2

Les principes de réalisation du plan par Ctapes &nu

merent les actions qui devronl &étre accomplies dans plusieurs

domaines entre le point de ddpart ot le point d'arrivice, mods

sans déerire avee précision les dilfdrentes ¢tapes i prdévoir.
Lo premitre étape met 1l'accent, d'une part, sur le

renforcement des proeddures de convuliation qui devront &ire

Préalables et obligatoires, et aboutir o des ddéeisions prises
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.n commun, mais dont le contenu et les modalitds pourraicnt
qarier selon les pays de la C.B.B.; d'autre parl, sur la réu-
tigation d'une coordination réelle dans les domuines budgdtaire
et fiscal, ainsi qu'en matiere de politique intérieurede la
~ormaic el du crédit, et de politique mondédtaire cxtéricure,

Le stade suivant cette premitre étape devrait &tre
marqué par l'harmonisation, c'est-a-dire par la prise en com-
wun, apres consultation dans les comités technigues, de direcce-
tives d'un caractere plus céntraignant. L'étape finale dcvrait
Sre celle de l§~§§93§29§: dans tous les domaines gul restent
4 déerire, les décisions seraient prises par le Conseil ou secs
organes dcéléguds, _

A la suite de l'exposé‘du Président, les membres du
Comité proceédent par "tour de table" pour exprimer leur point
de vue. |

A. Méthode, approche du rapport du "Groupe YWerner" ct

point d'arriviée

M. Klasen pense que le rapport est excellent mais un
peu trop général lorsqu'il parle de coordination et d'harmoni-
sation de caractérc contraignant. Afin de préciser ces der-
niéres, il serait utile de savoir comment les pays membres de
lJa C.E.E, doivent procéder et quelles sont les actions gul
doivent &tre entamécs concretement et de fagon commune.

M. Klasen cite quelgues exemples actuels concernant 1'Allcemagne
pour lesquels il constate gu'uneréponse concréete ne peut encore
&tre donndée sur la basc du rapport.

M. Barre souligne que l'adoption d'une division par
étapes selon la terminologie coordination, harmonisation ct
décision ou dircctive, représentc une approche juridigue qui
ne s'est pas révélde efficace duns le passé de la Communaubé
et qui riscue de conduire i 1'déchec. D'autre port, une telle
démarche amencrait 4 remetire cn question la coordination et
Ltharmonigcation qui sont d¢ji en cours de réalisation dans.

Plusicenrs doneinen.



En se référant aux exemples mentionnés par M. Klasen,
je Président indique que, dans lc rapport, le but de la pre-
mitre étape cst de coordonner les efforts cen vue d'aboutir &
ane situation comparable dans les différents pays de la Commu-
nauté & la fin de cette période. I1 s'agit de donner un objec-
tif commun & des actions dont les applications ne seront pas
identliques dans tous les Etats membres.,

L'accent est mis sur certaines actions, notamment celle
% mener dans le domaine de la politique économique & moyen terme
pour lequel les propositions d'objectifs quantitatifs de la
Commission onl été reprises en insistant sur leur caractere
fondasmental.

Le Président rappelle ensuite, en se référant a plu-
sieurs passages du rapport, les propositionsqui sont faites
dans les trois grands domaines budgétaire, fiscal et monétairec,
et les suggestions plus préeciscs qui sont avancdes ‘pour le
Fonds.européen de stabilisation des changes et pour le marché
financier.

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

faibles du rapport, & savoir les méthodes d'action., Il ajoute
que cette insuffisance est reconnue dans le rapport et que, si
le Conseil des Communautés Buropéennes le désire, le "Groupe
Werner' peut poursuivre ses travaux et préciser les méthodes
d'action concretes.

M. 7ijlstra met l'accent sur la nécessité de aéfinir

les principes qu'il fautl suivre afin d'arriver a des politiques
économique et monétaire harmonisdes. Ainsi, dans le domaine

du budget quil est primordial pour la réalisation de 1'union
économique et mondtaire du fait notamment de son pouvoir de
création ou d'absorption de liguiditds, il s'agira par excm-—
ple de délerminer si les pays de la C.E.E. veulent gue les
déficits dicporaicnent ou saicent ¢gaux aux dépensns d'inven-
tisscmenty, ou soient une fonclion des possibilitds de finance-
ment sur le marchd des capitaux. 11 s'agira aussi d'étludier

G'une manicere eopprolondie la fagon donb les Six dtublinsent
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je budget, non pas seulement de 1'Etat mais de tout le sceteur
;ublic, et 1& facon dont ils cong¢oivent le financement des
déficits,

La définition des principes, des grandes lignes de l'ac-
tion envisagée n'est pas moins importante en matiere monétaire
(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
1a convertibilité complete, comme la République fédérale, ou
bien maintenir des restrictiéns_de change, comme la ['rance et,
dans une moindre mesure, les Pays-Bas), maié 11l importe en outre
d'harmoniser les instruments de la politique monétaire et, &
cette Tin, d'engager sans larder entre les banques centrales
les €études nécessaires.

M. Wormser est d'accord dans 1l'ensemble avec les pro-

positions de M. Zijlstra pour lesquelles toutefois il lui pa-
rait vtile de prévoir un étalement dans le temps, afin de se

tenir dans un juste milieu évitant & la fois le voeu pieux et
la surcncheéere.

. M. Ossola reconnait 1l'existence des insuffisances dé-
crites dans le rapport sous "le point de départ", mais il
pense que de plus grands progreés ne pouvaient pas étre faits.
Il se déclare d'accord sur le contenu du "point d'arrivée" et
souligne que les difficultés apparaissent lorsqu'il faut défi-
nir les actions.

M. Barre a trouvé dans le rapport des éléments tres
utiles pour une réflexion ultériecure et une convergence sur
nombre d'idées déja soutenues par la Commission. Le rapport
conticnt notamment deux éléments trés importants, & savoir:
la desceription d'un horizon gui peut eétre atteint par les pays
de la C.E.I. si 1la velontd politigque exisle, et la définition
d'une certainc action & mener en lrois ans ct au boul desqucls
wi bilun devrait peimettre uine action ultdricoare,

Les critigues dv rapporl conlenucs dans 'le point
de ddépart" sonl peul-8lre excessives. '"Le point dtarrivée"

vepricsente une notion Cructucuse d'une union dconomigue et
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wonétaire fonctionnelle qui serait dotdée de ceriains instru-
sents el institutions fédéralistes, mais ne constituerait pas
an ensemble constitutionnel de type {¢déral dont la réalisa-
tion en dix ans c¢st utopique.

M. Barre souligne gue si la définition des principes
précon'sée par M. Zijlstra est utile, il faudrait aussi préci-
gser les cheminements, c'est-&-dire traduire ces principes dans
chaque pays membre pour tenir compte de la diversité des si-

tuations structurelles et conjoncturclles.

B. La premiérc étape

AM;_Elﬁﬁﬁﬁ précise, comme il 1'a déjh dit, qu'il accepte
les principes du rapport mais qu'il s'en sépare sur les mé-
thodes d'action gu'il juge insuffisantes. I1 ajoute, en se
référant aux développements consacrés & la politique monétiaire
extérievre (page 12 du rapport), qu'il ne voit pas comment
on peul se libérer de la ddépendance & 1'égard du dollar si la
Communauté ne repose pas sur la monnaice d'un des pays membres.

M. Wormser indique gu'en cec gui concerne ce domdine de

la politigue monétaire extérieure, il préferc la thtse dévcloppée
aux pages 13 et 14 du rapport & celle de la page 15.

M. Zijlstra est au contraire partisan de 1l'opbtion dé-

crite & la page 15 du rapport, gui prévoit notamment qu'au cours
de la premitre étape, ni un rétrécissement institutionnel des
marges, ni la création d'un Fonds de stabilisation des changes
ntest souhaitable. Il exprime & nouvcau son intérét pour que
les Gouverneurs commencent rapidement une discussion sur 1'har-
monisation des instruments de la politique monétaire.

Le Président reconnait qu'une telle harmonisation est
nécessaire mais 1l ntest pas slr qu'elle doive 8tre réalisde
au cours de la premiere ¢tape durant laquelle 1'effet & obtenir
importe plus gue les instruments util Loés,

“Au nom de M. Carli, M. Cssola fait part des observations
suivantes.

Dans les progrds Itocccompliv, la prioritd doit Stre

donnde au budgel, aux structurces ot pas 4 la monnaic qui ne peut
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constituer le moteur ou le déclic pour une union économique
et monétaire., Les propositions faites en matitre budgdiaire
et en matitre fiscale ne souleéevent pas d'objection; dc méme
que celles relatives & la politique intérieure de la monnaie
et du erédit qui préconisent notamment-de rendre les ingtru-
nents cohérents les uns avec les autres, mais pas similaires.

Dans lc domaine de la politique monétaire extéricure,
je renforcement souhaité des procédures de consultation n'im-
pligque pas gu'un changement de parité de change par un pays de
la C.E.I. doive &tre autorisé¢ par les partenaires. Par consé-
quent, 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 8tre changdes.

Le principe du maintien des fluctuations des cours in-
tracommunavtaires dans leurs limites actuelles, qui est mention-
né aux pages 12 et 18 du rapport, est admis, et la faveur est
donnée & la these développée & la page 15. Il est fait remar-
quer gu'il y a une tendance 4 considérer que la réduction des
narges de fluctuation des cours de change, comme celle des droits
de douane, favorise 1'intégration. Un tel parallélisme n'existe
pas entre ces deux ¢léments et on peut méme dire qu'il serait
dangereux de rétrécir les marges s'il n'y a pas simultancment
une convergence suffisante des politicues économiques. De
méme, 1'absence ou 1'insuffisance de cette convergence pourrait
rendre un Fonds de stabilisation des changes difficile & faire
fonctionner, alors qu'un degré suffisant de convergence le ren-
drait inutile. Il semble souhaitable, dans ce domaine, de reve-
nir & 1'idée d'un Fonds europdéen de réserves qui pourrait dé-
boucher ultérieurcment sur une monnaie'europécnne dfintervention.

M. de Stryeker souligne un des mérites du rapport, o

(v (YU

savoir l'unanimité d'opinion de ses auteurs, saul sur les marges
de {luctuation ct le Ponds de stabilisation des changos, 1l
scmble que, sous réserve de cette exception, lu méme unanimitc
existe enltyre les Gouverneurs A propos des actions gul sont pro-

poscdes duns le dosuvine mondlaire por le rapportl.
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M. Barrc marque toul d'abord son accord sur les propo-
gitions du rapport relatives au domaine fiscal, & la politiouc
intéricure de la monnaie et du crdédit, et & l'association deao
partenaires sociaux. In ce qui concerme les procédures de con-
sultation, lcur renforcement a fait 1'objet de décisions ré--
centes de la part du Conseil, gue le rapport semble négliger,
comme il semble également négliger les efforts et travaux en
cours en matiére de coordination des politigques économiques a
moyen terme et des politiques conjoncturelles.

Dans le domaine budgétaire, qui comme 1'a dit
M. Zijlstra est tres complexe, il serait utile de faire des
études de droit constitutionnel comparé. Il serait également
utile d'approfondir les théses avancées aux pages 13, 14 ct 15
du rapport, afin notammnent de mieux distinguer les différents
stades d'évolution et de réalisation.

lLa premicre thetse décrite dans les pages 13 et 14 est
préférable a 1'option de la page 15 cui est une faible démonstra-
tion. En effet, si la coordination des politigues économiques
est indispensable, il est tout auvtant nécessaire gue parallcle-
ment des progreés soient accomplis dans le domaine monétaire.

La réduction des marges de fluctuation des cours de
change entre les Six peul étre réalisée avec ou sans la création
d'un Fonds de stabilisation, mais celui-ci reste préférable i
un Fonds curopéen de réscrves.

M. Barre déclare gque la Commission prend acte que les
pays de la C.E.E. n'élargiront pas entre eux les marges de
fluctuation s'il y a un élargissement général et que, dans ce
cas, ils adopleront une position commune. 11 s'adresse a
M. Ossola pour: '

- lui demunder ses arguments par derit afin de pouvoir

lui. répondre dgalement par écrit;

- 1lui demander comment il concilie ca position de ne

pas rdéduire les marges de {luctuation actuclles cntre
les Six el de les maintenir en cas d'un Glargissoment

goencraly
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- lui rappeler gque dans la derniere communication de¢ 7.
Commission au Conseil au sujet de 1'élaboration d'yp
plan par étapes vers une union économigue et mondétaiirc
il est prévu que des changements de parité restent
possibles au sein de la Communauté s'il n'y a pas

une évolution paralleéle des prix.

M. Ossola précise que sur les marges dc fluctuation, sa
position ne contient pas de contradiction. Il s'agit en effet
dtadopter une attilude ouverte sur une plus grande flexibilité
gui pourrait permetire aux pays de la C.E.E. de réduire la dé-
pendance de leurs monnaies & 1l'égard du dollar et de s‘opposer
4 1'inflation importée. Ainsi, dans 1'hypothtse d'un élargisce-
ment général des marges de {luctuation, les Six ne devraicnt pas
s'en prévaloir ni entre eux, ni vis-4-vis des pays tiers tant
qu'il n'y a pas au sein de la Communauté une meilleure coaver—
gence des politiques et tanl gqu'elle ne peut pas se comporter
comme un bloc.

M. Ossola constate que les déclarations de M. Barre
sur la possibilité de changements de parité & 1tintéricur de
la C,E.E., lui confirment qu'il n'était pas en désaccord & ce
sujet avec la Commission,

Le Président désire dissiper certains malenlendus. En
raison de l'importance que le "Groupc Werner" attache & la
coordination des politiques économigues, il a proposé un méea-
nisme monétaire destiné & soutenir et & appuyer cette dernicre,
Ce mécanisme modeste a pour e¢ffet de pouvoir miecux constuter
les déséquilibres entre les Six, et entre les Six et les pays
tiers. Ta réduction symbolique des marges de Fluctuation in-
tracommunavtaires on leur maintien dans le cas d'un élarginoe-—
ment géncral nécesuitera l'organication d'une politigue conecortde
dtintervention sur le marchd des changes, pour laguelle, pari
les différentes méthodes qui existent, l'institution a&'un Fouds
de stabilisation décrit en annexe du rapporl scemble préférable.

Un tel ¥ondo précente lesavantages suivants:
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- ¢'est un clignotant permettant d'intervenir rapidement
pour corriger un déséquilibre et comportant un degrd
de crédit variable; donc & la fois un moyen pour se
rendre compte que la coordination est insuffisante et

un moyen dlaction;

- c¢'est un instrument pour obtenir plus d'indépendance
a 1'égard du dollar puisque entre les Six les régle-
ments se ferailent, sans passer par cette monnaie, Or,
il semble prudent de;prendre rapidement des mesures
destinées & se dégager d'une politique économique

américaine qui peut évoluer dangercecusement;

- c'est un moyen de concentrer dans une institution
commmautaire l'ensemble des créances des pays de la
C.E.I. sur l'extérieur et de renforcer la cohdérence
des politiques monétaires; avantages gui doivent &tre
considérdés aussi dans l'optique de 1'entrée du
Royaume-~Uni dans le Marché Commu.,
Toutes ces raisons militent en faveur de 1'étude et
de la mise en oeuvre avant la fin de la premiére étape d'un
mécanisme de ce genre.
M. Clappier fait observer que le mécanisme mondétaire

expos¢ dans les pages 13 et 14 du rapport possede des vertus
propores. Certains Gouverneurs pensent qu'en dehors de diffi-
cultés techniques, gqui ne doivent pas &lre surestimées, un tel
mécanisme, introduit prématurément, comporterait des risques
économiques, des avantages et des inconvénients dont 1'déiude
pourrait étre trts utilement confidepar le Conseil au "Groupc
Werner".

M. Fmmineser estime gqu'un sous—groupe du Comitd des

Gouverneurs devrait 8tre chargdé d'établir & cc sujel wn docu-
ment qui pourrait faciliter cnsuite Jes travaux du "Groupe
Wermer".

M. Zijlstra appuie cette suggeslion et pense gue le

Conseil pourrait denner un mundal au Comilé deg Gouvernoeuls

pour 1l'¢tude de cebie guestion.
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Le Président sc déclare également en faveur de la
suzgestion avancée par MM. Clappier, Emminger ct Zijlstra,
aais 1l signale qu'tavant de mettre au point la procédurc de
travail, 11 faut attendre de voir si le Conseil renvoie la

question au “Groupc Werner".

futres questions relevant de la compétence du Comité

Date et licu de la prochaine séance

La prochaine séance normale aura lieu & BaAle le lundi
¢ juillet 1970 & 13 heures 30 mais, comme il a aéjh été con-
venu, une courte séance exceptionnelle pourra 8tre tenue 2
Bile, le lundi 8 juin 1970, entre la rdéunion du Conseil

d'administration de la B.R.I. et celle de 1'Assenmblée géndrale.
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Président Secrétaire Génédra
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