Confidanticl

_ PROCES—VERBAL¥
DE LA SOIXANTE-NEUVIEME SEANCE DU COMITE DES GOUVERVEURS
| DES BANQUES CENTRALES DES ETATS MEMBRES
DE LA COMMUNAUTE ECONOMIQUE RUROPEENNE
TENUE A BALE, LE LUNDI 9 AVRIL 1973 A 10 HEURES

Sont présents: le Président de la Deutsche Bundegsbank et Président
du Comité, M. Klasen, accompagné par M. Emminger, ainsi que par MM. Jennemann
et Titzhoffy le Gouverneur de la Banque Naticnale de Belgique, M. Vandeputte,
accompagné par M. Janson; le Gouverneur de la Danmarks Nationalbank,
M. Hoffmeyer, accompa ;é par M. Mikkelsen; le Gouverneur de la Banque de
france, M. Wormser, aocompégné par M. de Lattre; le Gouverneur de la
Central Bank of Ireland, M. Whitaker; le Gouverneur de la Banca a'ltalia,
M. Carli, accompagné par M. Baffi; le Président de la Nederlandsche Bank,
M. Zijlstra, accompagné par M. Szdsz et par M. Timmerman; le Gouverneur
de la Bank of England, Lord O'Brien of Lothbury, accompagné par M. Balfour;
assistent en outre le Directeur Général des Affaires économiques et finan-
citdres de la Commission des Communautés européennes, M. Mosca; le Président
des Suppléants du Groupe des Dix, M. Ossola et M. Théron, Président de groupe
d'experts. Le Secrétaire Général du Comité, M. d*Aroma, et son adjeint,
M. Bascdul, et M. Scheller sont ausgi présents, ainsi que M. Rainoni.

Le Président ouvre la séance et prend acte que 1l'ordre du jour ne

souléve pas d'objectiorn ou de remarque de la part du Comité.
b J P

I. Approbation du procks-verbal de la goixante-huitizme séance

II.

Le Président constate gque le secrétariat du Comité n'a pas regu de

demande de modification pour le projet de la soixante-huititme séance.

Aucune observation n'étant formulée en séance, le proces—verbal est approu—

vé & 1'unanimité par le Comité, dans le texte du projet susmentionné.

Rapport succinct sur l'évolution de la concertation au cours du mois écoulé

A 1'invitation du Président, M. Théron fait le bref exposé résumé

. N
ci-aprés.

*Texte définitii approuvvé lors de la séance du 14 mai 1973.
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1. Bvolution pendant la période de la fermeture des marchés de_changs

~

La faiblesse générale du dellar, nctamment 3 Francfori, 3 entrainé
le "serpent" vers le bag. Le "serpent" est temporairement sorti de l'ancien
"tunnel'; le cours du dellar & Francfort g'est situé a environ 4,5% au~deséous
de sa parité. A la fin de cette période, le "serpent™ est rentré dans 1'an-
cien "bunnel”. Le "serpent" s'est légbrement épaissi mais est resté cohérent.

L'écart maximum entre leg monnalies communautaires a atteint femporairement E%.

2. Evolution & partir de la réouverture des marchés des changes

Apres la rdouverture des marchés de change, le "serpent” s'est situé
3 1tintérieur de l'ancien "tunnel". Le deutsche mark est devenu la monnaile
la pius faible et a dii &tre soutenu au moyen d'interventions relativement
importantes en monnaies communsutaires, afin d'assurer le msintien du "serpent".
Ces interventions, dont la contrevaleur a é%té d'environ 300 millions de dollars.
ont été effectudes & raison de un tiers en couronnes suédoises, un tiers en

francs frangais et,enfin,un tiers en francs belges et couronnes danocises.

3. Evolution pendant la premidre semaine d'avril

Au début de la premi®re semaine d'avril, une appréciaiion légdre du
dollar a été enregigtrée, qui'he‘s'est pas poursuivie. Toutefois, le cours
du deutsche mark a dfi 8tre soutenu par des interventions en monnaies communau-
taires, esgsentiellement en francs frangaiset, d'autre part, en couronnes danoises,
couronnes suédoises et couronnes norvégiennes. La contrevaleur de ces
interventions stest élevée B 250 milliong de dollars.

Le jour de la séance, c'est-a-dire le § avril, les monnaies en
opposition sont, d'une part, le deutsche mark, et, d'autre part, la couronne

suédoise,

Le Prégsident remercie M. Théron pour son rapport.

Examen de deux documents établis par le groupe d'experts présidé par

M. Théron

A, Réflexions sur le fonctionnement de l'Accord de Bale a partir
du 19 mars 1973

A la suite de 1l'exposé fait par M. Emminger des conclusions et
des propositions auxquelles les Suppléants cnt abouti lors de leurs réunions
du dimanche, le Conité des Gouverneurs adopte l'ensemble du "Onzieme rapport™
avec les précisions ci-apres concernant les questions qui posaient des pro-

blémes ou gui laissaient un choix ouvert,



1) Concertation

Sur la base des remarques présentées par le Président, par
Lord O'Brien et par MM. Wormser et Carli, le Comité convient de ce qui
suit:b )

La concertation se poursult comme auparavanit entre toutes les
banques centrales de la CEE pour ce qui est des échanges réguliers d'infor-
mations sur les cours, les taux et les mesures pouvant exercer un effet

sur les marchég des changes ainsi que sur le montant deg interventions

effectuéess
Fn ce qui concerne . les banques centrales de la CEE gqui maeintiennent
la marge de 2,25%, il est entendu, d'une part, qu'elles ne procident & des
concertations limitées & leur cercle qu'en cas. de begoin,; c'est-a-dire nor-
malement 1orsqu'uné oz plusieurs d'entre elles envisagent des interventions
en dollars; d'auire part, qu'elles informent rapidement leurs autres parte-
naires de la CEE des interventions effectudes en dollars. Cetie informatioﬁ
restera réciproque, ce qui signifie que les trois banques centrales qui
n'appliquent pas l'Accord de Bidle, continueront de rendre compte en concer-

tation de leurs interventions en dollars.

- Les conclusions ci-dessus du Comité sur la question de la concerta-
tion en matiére d'interventions en dollars tiennent compte:

-— des droits et obligations qui résultent de l'appartenance au
systéme communautaire de rétrécissement des marges,

- du fait que la gestion et 1'évolution de ce systéme intéresse
les bangues centrales de la CEE qul n'y participent pag actuel-
lement mais qui pensent y participer des que les conditions 1le
leur permettront,

— des répercussions gue peut avoir toute intervention en dollars

sur la tenus du dollar sur les marchés des partenaires.

2) Reglement

a) Utilisation du dollar

M. Vandeputte lédve la réserve que les experis de sa banque
centrale avait exprimée dans le "Onziéme rapport” (cf. chapitre IV, c)).
Cette réserve portait sur l'utilisation du dollar pour les reglements
jusqu'au rétablissement de sa convertibilité, utilisation & lagquelle était

préférée une prolongation de crédit & due concurrence.



S

A la demande de M. Vandeputte, le Comité convient toutefois que la

question de la durée du crédit sera réexaminée.

b) Utilisation des DTS

En raigon du flottement du dollar, la pratique du Fonds Honétaire

International: fondée sur Ll'existence d'un. rapport fixe entre le dollar et
le DTS, pourrait soulever de sérieux problimes.

Le Comité retient & ce sujet la suggestion, présentée par les experts
et reprise par les Suppléants, d'informer sans retard les administrateurs
au FMI des pays de la CEE, afin qu'ils entreprennent une action visant &
réviser la pratique du FMI, c'est-3-dire la rdgle 0-3 relative aux DIS.
Btant donné que ce sont les gouvernements gui sont membres du FMI et en Qﬁé
de préparsr la démarche envisagée, le Comité monétaire sera saisi de cette
question & sa session du 12 avril,

Le Comité convient que les réglements en DTS pourraient continuer
& se faire selon les régles actuelles tant que le cours du dollar demeurera
dans ses anciennes limites. Si le cours venant a s'é€carter sensiblement
de celles-ci, les dispositions actuelles seraient difficilement applicables

et on™ pourrait:

- soit, éviter les réglements en DIS par accord entre les parties
{notamment si les montants en cause étaient faibles),
— goit, les maintenir mais en laissant en suspens la question de la

valsur ou du cours de convergsion & retenir pour les DTS.

c) Cours & retenir pour les rdglements en dollars

-— Reéglements sur un plan bilatéral

Le Comité adopte la suggestion unanime des experts et des Sup-
pléants de retenir dans ce cas le cours du dollar sur le marché du créancier,
le jour de l'engagement de l'opération de réglement.

-

- Réglements & travers le Fonds

En raison de son caraciére pius multilatéral et plus communautaire,
le Comité adopte la seconde solution proposée par les experis {(cf. chapitre 1V,
d, 3, b)), c'est-3~dire qu'a chaque date de réglement, un cours unique de
conversion du dollar en unités de compte monétaires eurcopéennes sera établi
sur la base de ls moyenne ariithmétique des cours du dollar sur 1'ensemble
des marchés des pays participant au systéme commun d'intervention, le jour

de 1l'engagement des opérations de réeglement.
gag 2
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B. Projet d'accord entre vne deg bangues centrales de la CBEE maintenant

~la marge intracommunautaire, et une banque centrale d'un pays non

membre de la CBEE désirant s'assccier an systéme CEE

Les Suppléants ne sont pas arrivés & un point de vue commun lors de
leur séance:
- Certaing sont en faveur de conclure leg accords de ce type toutl de
suite.
-~ Un Suppléant a falt la suggestion de conclure ges accords & titre
expérimental. Aprés une période de six mols, les dispositions devraient @tre

-

révigées & la lumidre de 1'expéricnce faite durant cette période.

-~ Dtautres, enfin, pensent qu'il est prématuré de conclure des accords

de ce type. Selon leur avig, il n'est pas opportun:

. de transposer les problémes soulevés lors des réglements, notamment
en ce qui concerne l'utilisation de l'or, dans le cadre plus large

*.'des relations avec les pays adhérents; on devrait tenir compte du
fait que le cercle des pays adhérents pourrait s'élargir & 1l'avenir:
1'Espagne, le Portugal, la Finlande et 1'Autriche ont déja manifesté
un cerdain intérdt;

. d'appliquer le principe du réglement selon la composition des ré—
gerves brutes du débiteur, car ce principe a pour origine 1l'objectif
de l'harmonisation des réserves qui a été adopté par les pays de la
CEE, mais qui est absent des relations entre ces pays et les pays
tiers.

. I1 n'est pas possible dl'effecteur ces-opérations de financement ei

de réglement & travers le Fonds.

La majorité des Suppléants propose donc de réserver pour l'avenir la
conclusiocn d'accords de ce type et de maintenir pour 1'instant les accords bi-
latéraux provisoires, dtant entendu qu'il parait souhaitable dtaboutir aussi
dans ce domaine & une uniformisation.

M. Emminger informe le Comité que les Gouverneurs des bangues centrales
de Suéde et de Norvége avec lesquels 11 s'est entretenu de cette guestion sont

en faveur, au stade actuel, d'un maintien des accords provisoires.

4
e

Le Comité retient la suggestion présentée par la majorité des Suppléan
Il accepte en outre gue, confofmément aun souhait exprimé par les Gouverneurs
des banques centrales de Norvége et de Sudde, des reprdsentants de ces deux
institutions participent aux réunions mensuelles des responsables de la concer—

tation. M. Théron qui préside ces réunions procddera aux invitations appropriées.



V. Travaux & prévoir en liaison avec l'institution du Fonds européen de
D

coopération monétaire

1. Premitére séance du Conseil d'Administration du Fonds

Le Comité approuve la proposition des Suppléants de tenir la premidre
géance & Bile le 14 mai 1973 & 15 heures, aprés la réunion du Comité des
Gouverneurs. Dans cette perspective, le Président du Comité adressera une
lettre au Prégident Werner en vue de 1'inviter & désigner le représentant des

autorités monétaires luxembourgeoises.

2. Lieu des séances du Conseil d'Administration du Fonds

Les Suppléants estiment gue les séances du Conseil d'Administration

doivent avoir lieu normalemsnt en liaison avec celles du Comité des Gouverneurs,
. 24

c'est-a-dire & Bile. ls reconnaissent cependant que des séances pourraient
se tenir parfoié & Luxembourg ou & Bruxelles, selon le choix définitif du sizge
du Fonds, mais que dans ce cas, elles devreient profiter d'occasions ol tous
les membres du Conseil d'Administration se déplacent dans ces villes, par exemple,
lors de sessions du Conseil des Ministres des Finances auxquelles les Gouver—
neurs participent.

La premiére occasion de ce genre pourrait se présenter en juin prochain

3 Luxembourg avec la deuxidme des trois sessions spéciales du Conseil prévues

par la Résolution du 22 mars 1971.

Le Prégident déclare qu'il est essentiel que les séances du Conseil
d'Administration se tiennent & 1'endroit ol les Gouverneurs ge réunissent habi-
tuellement et ol les conditions de travail pour eux et pour leurs experts sont
les meilleures. Il ajoute que les Gouverneurs doivent Btre fermes & ce sujet,
ils doivent éviter les déplacements et, sau besoin, faire comprendre & leurs
autorités politiques que le sitge du Fonds et le lieu de iravail de son Conseil
d'Administration sont deux aspects différents. Le Président invite les experts
a .tenir compte de cette volonté des Gouverneurs.

Le Comité marque son accord général sur la déclaration du Président.

3. Etablissement du réglement intérieur du Fonds

Conformément & la proposition des Suppléants, le Comité donns mandat
au groupe d'experts présidé par M. Théron, de procéder aux études sur le régle—
ment intérieur du Fonds, sur la base du premier projet établi par le secrétariat,

et de faire rapport pour la s€ance du Comité des Couverneurs du 14 mai 1973.
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4. Choix de ltagent du Fonds, modalités et démarrage de. ses foncticons

a) Choix de 1'agent-

Le Comité adopte la proposition des Suppléants et marque son accord
pour confier & la Banque des Reéglements Internationaux les fonctions dlagent
dﬁ Fonds. C'est toutefois au Conseil d'Administration du Fonds gu'il revient
de prendre une décision définitive.

b) Début des travaux du Fonds

En ce qui concerne le début des travaux du Fonds, leg Suppléants
ont envisagé ce qui suit:

~ Pour des raisons de commodité et compte tenu des diverses disposi-
tiong qui doivent Btre mises au point et approuvées par le Conseil
d'Administration, la majorité estime que le Fonds devrait commencer
ses op2rations le ler juin 1973. Le premier réglement muliilatéral
des soldes pourrait ainsi s'effectuer le 31 juillet 1973.

— Certains Buppléants suggérent la date du 15 mai, c'est-B~dire iout
de suite apres la séance du 14 mai du Conseil d'Administration au
cours de laquelle leg régles de fonctionnement du Fonds seront nor-
malement approuvées.

~ Une autre possibilité consisterait & effectuer pour le mois de mai
une double comptabilité, bilatérale et wnltilatérale, alin de pou-
voir éventuellement incorporer dans le Fonds & dater du ler mai,
les opérations intervenuess entre les banques cerntrales. Il appar—

tiendra au Conseil d'Administration de prendre une décigion définitive

¢) Directives pour 1llageni du Fonds

Buite & la proposition des Suppléants, le Comité confie au
groupe d'experts prégidé par M. Théron, la mige au point des directives a
donner & ltagent.
Les directives & l'agent devrontvévidemment repoger sur les dispogi~

tions actuellement en vigueur de l'accord sur le rétrécissement des marges,

compte tenu des points que le Comité des Gouverneurs a réglésou a laissésen

suspens lors de sa dernigre séance.

Le projet de directives sera examiné par les Gouverneurs lors de la

.réunion du 14 mai 1973, lfobjectif étant que le démarrage effectif des opéra-

tions du Fonds ait lieu le ler juin 1973, ou éventuellement " plus t0t comme

certaings l'ont suggéré.

En raison des questions encore en suspens, notamment pcurles riglementsen or,
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les directives pcurraient &tre établies en deux stades, & savoir d'abord les
directives relatives au financement qui, chronologiquement, sont les plus ur—
gentes et ensuite cellesconcernant lesréglements dont 1l'adoption par les Gou-

verneurs pourrait n'avoirlieun qu'd leur séancede juinou méme3 larigueur de juillet.

5. Participation d'un représentant des auntorités monétaires luxembour-

geoises au travail du "groupe Théron"

M. Emminger indique que les Suppléants proposent d'inviter un repré.-
sentant des auntorités monéltaires luxembourgeoises & pafticiper aux réunions
du "groupe Théron® et gi pogsible & la proohaineAqui g lieu le 10 avril 1973.

M. Vandeputte souligne que le "groupe Théron" s'occupe pour une large
part de fonctions pour lesquelles la Banque Nationale de Belgique exerce les
droits et les obligations du Grand-Duché. Une participation du représentant
luxembourgeois serait donc en contradiction avec l'article 1 des statuts.

Etant donné toutefois que le "groupe Théron' gera €galement chargé
de 1'établissement du réglement intérieur du Fonds (mandat des Gouverneurs

des banques centrales, voir point 3) le Comité convient que le représentant

luxembourgeois participe & 1'élaboration de ce point particulier.

6. Dispositif administratif approprié au Luxembourg

En ce quli concerne le point 3 de la Déclaration adoptée e 2 avril 1973
par les Représentants des Gouvernements des Etats membres, point qui déclare
que "sans préjuger le décision sur le lieu de l'implantaiion du Fohds qui doit
étre prise avant le 30 juin 1973, il convient de prévoir, en attendant cque
cette décision soit prise, dans la mesure que pourrait nécessiter la réalisa-
{tion des tiches imparties au Fonds, 1'installation & Luxembourg dé'un dispositif

'édministratif epproprié”., Le Comité est d'avis gqu'un tel dispositif ntest pas
nécessaire pour la réalisation des tdches qui sont imparties pour 1'instant au

Honds.

TII. Exomen des "Huiti®dme et Neuvibme rapports" du groupe d'experits présidé par

M. Théron

1. Examen dun “Huiti®ine rapport®

a) Le Comité des Gouverneurs adopte les chapitres I, II et III du’

"Huiti®me rapport", éitant entendu:



—

_.9_..

— que le Fonds aura le rdle d'intermédiaire nécessaire entre les
banques centrales et pas seulement un 18le comptable et statistique
(cf. chapitre II, page 3 du rapport),

— que le Fonds, dans son premier stade de fonctionnement, ne recevra
pas de rémundration sur ses opérations (of. chapitre III, 2 a),
pages 5 et 6 du rappoirt); ses déponses servont couvertes conformé—
ment & 1'article 4 des statuts,

— gue les modalités et notamment les cours de conversion, concernant
les féglements en DTS, par tirages sur les positions de réserve au
FMI et en dollars tiendront compte des décisions prises ES propos du

"Onzi&me rapporti™ (cf. infra).

b) Le Comité n'adopte pas le chapitre IV, 1) "Le soutien monétaire
court terme en.monnaies'commuhautaires", du fait que la Nederléndsche Bank
accepte le prolongement de financement & trés court terme par le seul créan-
cier jusqu'd hauteur dela quote-part du créancier et non jusqu'ad concurrence
de celle du débiteur, comme les experts le proposaient.

En conséquence, le groupe d'experts est invité & préciser et & sim-
plifier autant gque possible les modalités de la mise en oceuvre du soutien
monétaire & court terme utilisé comme relais de financement & trds court terme,

en tenant compte que pour chaque bangue centrale l'obligation gquasi automatique

en matidre de prt octroyé au titre du soutienest limitée par sa quote—part.

c) Le Comité marque son accord sur le chapitre v, 2) et notamment sur la
proposition des experts qui consiste & enregistrer les opérations du Fonds

au titre du soutien monétaire & court terme en dollars, sur des comptes dis-

tincts, tenues en cette monnaie.

2. Examen du "Neuviéme rapport™

M. Emminger expligue qu'il convient ld-aussi d'établir les préférences
des Gouverneurs des banqgues centrales.

Le "™Neuviéme rapport' prévoit la possibilité d= relayer les solutions
intérimaires retenues dans le "Septidme rapport" par une formule multilatérale

dans le cadre du Fonds. Cette formule doit satisfaire aux exigences suivantes:

~ amener l'utilisation de 1'or dans les réglements de soldes intra-
communautaires,
— fournir au débiteur une garantie de bénéficier de la plus-value

provenant d'une éventuelle réévaluation.



Lk cet effet, trois solutions sont proposées:
La solution 1 multilatéralise les solutions intérimaires mentionndes
précédemment, au moyen d'un systdme de comptes or & vue et & terme, gérés

par le Fonds. Les conditions de rachat préférentiel de 1'or par le débiteur

- correspondent grosso modo & celles prévues dang les solutions intérimsires,

et sonttrés souples.

La golution 2 prévoit 1'émission par le Fonds d'unités de compte
spéciales en contre-partie d'une mise en gage d'or. Ces unités de compte
peuvent &tre utilisées'pqur la fraction due en or d'un r2glement.

Dans la solution 3, au contraire, l'émission de ces unités de compte
spéciales a lieu contre cession définitive de 1'or. Cette proposiiion ne
recueille le soutien gue d'une banque centrale qui est toutefois préte a
renoncer & sa proposition au bénéfice de la solution 1.

En ce gqui concerne la solution 1, les critiques portent principalement
sur les conditions frés libérales de rachat de l'or par le débiteur initial.

Mais ces conditions permetiraient de réduire 1'accumulation de swaps-or, ac-

cunalation qui pourrait se révéler préjudicable pendant le déroulement des

' délibérations sur le réle futur de 1tor.

On reproche & la solution 2 de donner au débiteur la possibilité de
continuer & faire figurer l'or dans ses réserves bfutes et de l'utiliser en
.méme temps pour obtenir des corédits auvpres du Fonds européen. Elle ne com—
porte donc aucun élément contraignant pour le débiteur.

M. Klasen, en sa qualité de Président de la Deutsche Pundesbank,
se déclare favorable & la solution 1l; il estime que les conditions tres
gsouples prévues pour le rachat pourraient 8tre quelque peu restreintes.

M. Zijlstra donne également sa préférence & la solution 1; la solu-

tion 2 ne permettrait pas une vérigable circulation de l‘or.

M. Vandeputte se déclare disposé & renohoer 3 la solqtion 3 et a
opter pour la solution 1.

M. Carli marque sa préférence pour la solution 2; il considére que
tout en assurant une circulation de 1l'or, elle souligne davantage que la
solution 1, le fait qu'un transfert définitif ne pourrait avoir lieu qu'une
fois résolu le probléme du prix de l'or. Il ne croit pas que la vertu disci-
plinaire des réglements en or soit mieux assurée par la solution 1 que par la

golution 2. Il s'agit 14 essentiellement d'une question de présentation of
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de toute manigrs, les banques centrales cédant de 1'or en riglement seraient
obligées d'informer leur opinion publique qu'elles n'abandonnent pas sur les

montants cédés le bénéfice d'une Sventuelle réévaluation.

M. Mosca se prononce également en faveur de la solution 2; & son avig,
elle est techniquement plus simple, elle évite de procéder & une cession défi--

nitive d'or, et elle s'inscrit mieux dans les perspectives d'évolution du Fonds.

M. Théron fait remarquer que les diverses solutions conduiront & des
régultats treés différents en ce qui concerne la manidére de comptabiliger 1'or
en question. La solutien 1, contrairement & la solution 2, ferait ressortir
une réduction des réserves brutes, car les créances & terme n'apparaltraient

pag normalement an bilan des banques centrales.

N - ‘I i:\ i » » 4 i -
Lord O'Brien exprime une préférence pour la solution 2, du fait notam—

ment, comme 1l'a indiqué M. Mosca, qu'elle marque mieux la voie dans laguelle

e

la Communauté s'engage, Il souligne 1'importance que présentent les possibi-
lités de rachat de l'or.

En raison de 1'impossibilité d'aboutir & un accord unanime (deux
Gouverneurs et le représentant de la Commission sent en faveur de la solution 2,
les autres membres préconisent la solution 1), le Comité convient de charger
le groupe d'experts présidé par M. Théron de ropreﬁdre 1'examen des solutions
1l et 2 en vue notamment d'approfondir leurs avantages et leurs inconvénients
et de trouver, sur la base de ces deux formules, une solution commune ou nou-

velle qui soit acceptabie pour tous.

VI. Autres questions relevant de la compétence du Comité

1. Repports sur 1'aménagement du concours & court terme et sur la mise

en commun des réserveg, demandés dansg la Déclaration des Chefs d'BEiats

A

ou de Gouvernemenls des pays membres de la CEE, en date du 22 octobre

et i s e v e o i — - ——

1972, et dans la Déclaration du Conseil en date du 12 mars 1473

Conformément & la derniére Déclaration susmentionnée, la Commigssion

'dqit établir d'ici le 30 juin 1973 un rapport sur l'aménagement du concours
3 court terme et sur la mise en commun des réserves, jusqu'au 30 juin 1973.

Le Comité approuve la suggestion des Suppléants qui consiste & invi%er
le groupe d'experts>présidé pér M. Théron, & entreprendre des études techniques

a4 ce sujet et & assurer une étroite coopération avec la Commission,



2. Dégir de 1'Autriche de connaitre les conditions d'adhésion aux arran-—

gements de Bile (poinﬁ_}_de la lettre de M. Vandeputte adressée au

Secrétaire Géndral du Comité, en date du 30 mars 1973)

Le Président indique gue son entretien avec le Président de la
Banque Nationale d'Autriche, M. Xloss, a montré que ce pays n'est pas pressé
de s'associer aux arrangements de Bale., Toutefois, dans la perspective d'une
adhésion éventuelle, la Banque d'Autriche souhaiterait en connaitre les condi-
tions et les implications techniques. Le Président, avec l'approbation du
Comité, prie donc M. Théron de bien voulolr recevoir la visite d'un représen-—
tant de cette banque centrale pour lul donner les renseignements désirés,

3. Etudes et transmission de 1'Avis sur le numéraire {point 2 de la lettre

de M. Vandeputte mentionnée ci-dessus)

-

Le Comité n'est pas Tavorable & une transmission formelle zu Conseil
des Communautés européennes, étant donné que:
— 1'Avis répond & un mandat qui a été donné dans le cadre officieux
de la Conférence des Ministres des Finances & Londres, en juillet 1972;
~ la transmission au Conseii gouldve deg problimes et risgue d'entrainer
une publicité inopportune., '

Le Comité exprime cependant le scuhait que 1'Avis fasse 1'objet d'un

-

échange de vues au niveau des Minigtres 3 1'occcasion d'une réunion de la
Conférence; il confie & M. Zijlstra le soin de prendre contact & ce sujet
avec le Ministre des Finances des Pays-Bas, étant donné que la prochaine
réunion de la Conférence des Ministres des Financeg degz Etats membres de la
CEE aura lieu dans ce pays.

Le Comité n'est pas en faveur de la suggestion, avancée par quelques
Suppléants de transmetire ce document officieusement au Comité monétaire, du
fait que ce Comité a regu, & Londres, le mime mandat que les Gouverneurs.

Une telle procédure pourrait éventuellement mener & une remise.. en. cause de

ce document établi par les Gouverneurs, par un organe dans lequel les Suppléants
des Gouverneurs sont représentés. En outre, les risques d'une publicité inop-
portune sont les mémes que dans le cas d'une transmission formelle au Consedil
des Ministres., Le Comité des Gouverneurs est toutefois conscient du fait que

le document en question egt certainement connu de tous membres du Comité moné—
taire, étant domné qu'il a été transmis-aux Ministres des Finances par les

Gouverneurs.
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4. Btudes et transmission de la Note sur un systéme d'interventions en

monnaies multiples, établie vpar le groupe d'experts présidé par
b P I Y I

Le Comité prend acte que le groupe d'experts présidé par M. Théron
a établi cette note, conformément aux voeux exprimés au sein du Comité moné-
taire et qu'il est envisagé de transmettre ce document, par l'intermédiaire
du Président du Comité monétaire, au Président des Suppléants du Groupe des
Vingt, en vue de servir aux travaux de ce Comité sur la réforme du gystéme
monétaire international. |
 Le Comité approuve cette proposition, en précisant:
- que cette note n'a pas le caractdre d'un document officiel du
Comité des Gouverneurs,
~ qu'elle ne devrait 2tre communiquée gque dans une guinzaine de jours
afin de laisser aux Gouverneurs la possibilité de faire objection

3 cette trahsmission suprés de M. Klasen, Président du Comité.
P '

5. Régezux téléphoniques (cof. également lettre de M. Vandepulte susmen-—
I q g P

tionnée)

Le Corité des CGouverneurs a pris note d'une part que les guestions
soulevées par 1'extension des installations téléphoniques & la Norvége et 2
la Suede sont réglées, d'autre part que les deux réseaux Nos 1 et 2 sont

maintenug en servioce,

6. Examens trimestriels, par le Comité deg Gouverneurs des conditions

d'évolution de la masse pondtaire dans les Etats membres de 1la CHEE

(Résolution du Conseil du 5 décembre 1972 sur les actions & mener

e T kit o e e

contre 1'inflation)

Le Comiié confie & un groupe d'experis le mandat d'établir un projet
de rapport sur les conditons d'évolution de la masse monétaire dansg les HEtats
membres de la CEE, Ce projet devrait 2tre examiné et mis au point par les
Gouverneurs, lors de la réunion du 14 mai 1973, afin que le rapport puisse 8tre
transmis, dans les meilleurs délails, & la Commission. Le Conseil des Ministres
doit, en effel, tenir la deuxitme des trois sessions annuelles consacrées 3
1'examen de la situation économique dans la Communauté, probablement vers la

fin du mois de juin 1973,
Le groupe susmentionné sera composé d'experts des Départements des
Btudes des banques centrales, et bénéficiera du concours d'un membre du Dépar-

tement économigue et monétaire de la Bangue des Heglements Internationaux.
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VI. Analyse de la soixante et unidme série de documents de travail (données sta—

tistiques et sommaire des événements et des mesures adoptées dans la Commu~

nauté)

En raison de l'ordre du jour chargé et de ltheure, il n'est pas

posgible de procéder & cette analyse.

VIII. Date et lieu de la prochaine séance

La prochaine géance aura lieu & Bile, le lundi 14 mai 1973 & 14 heures,
et se poursuivra, sl c'est nécessaire, aprés la séance du Conseil d'Administra—

tion du Fonds qui débutera & 15 heures.

e e

Président ‘Becrétaire Général






