
PROCES-VERBAL 

Son t  présents: l e  Gouverneur de l a  Banque Nationale 

de Belgique,  M.  Ansiaux, accompa.gn6 p a r  M. de S t r y c k e r ;  

l e  P r é s i d e n t  de l a  Deutsche Bundesbank, M .  B leçs ing ,  accon- 

pagn6 p a r  l e  D r  Emminger; 12 Gouverneur de l a  Banque de  

France,  M. Brunet ,  accompagné par hl. C l app ie r ;  l e  Directeur 

Général de l a  Banca d'Italia, hl, B a f f i ,  r e p r é s e n t m t  l e  

Gouverneur Carli a b s e n t ,  e t  l e  P r é s i d e n t  de l a  Nederl.andsche 

Bank, hl.- Hol t rop,  accoupagné p a r  M. van den Bosch; assis te  

en o u t r e  l e  Vice-Président de l a  Commission de l a  V O E ~ U ! W J ~ ~  

Economique Européenne, M. Kar jo l in .  Le S e c r é t a i r e  Général  

de l a  B . R . I . ,  Id. diArorna ,  e s t  a u s s i  p r é s e n t .  

1. E q o s é  du P r é s i d e n t  Holtrop sur l e s  e n t r e t i e n s  o f f i c j - i u x  - 
g u i  o n t  p r é c é d é  l a  réunion 

Le D r  H o l t r o p  souha i te  l a  bienvenue & s e s  col lbgdes  

du Comité e t  à 16. Marjol in .  M, H o l t r o p  rend rapidement 

compte des  c o n t a c t s  o f f i c i e u x  qui  o n t  eu l i e u  e n t r e  1 ~ s  

Gouverneurs au cours des d e r n i e r s  mois, en vue de p r o c é d e r  

à l ' o r g a n i s a t i o n  du Comité e t  a t t i r e  l ' a t t e n t i o n  de s z s  

co l lbgues  sur l e  f a i t  q i a t i l  s ' a g i t  avant tout d 'approuver  

un règlement i n t é r i e u r ,  de dés igne r  l e  P r é s i d e n t  e t  l e  

S e c r é t a i r e  Général du C o s i i t é ,  s u r  l e s  noms desqueis  un 

accord de p r i n c i p e  a déjà  é t é  p r i s  e t  de p rocéder  enfin 

un échange de vues s u r  l ' a c t i v i t é  f u t u r e  du Comité. 



M. Marjol in  remercie l e  P r é s i d e n t  Holtrop de l a  

compréhension que l a  Commission a trouvée auprès  des  Gou- 

verneurs  e t  d e s  P r é s i d e n t s  des banques c e n t r a l e s  au cours  

des  conversat ions  qui on t  eu l i e u  en vue de l a  c r é a t i o n  

du Comité  e t  f a i t  remarquer que ce d e r n i e r  r ep ré sen te  un 

développement normal de l ' a c t i v i t é  de l a  Commission de l a  

Communauté Economique Européenne. L a  Commission, d i t - i l ,  

a des  vues p l u t ô t  ambit ieuses sur l ' a c t i v i t é  future du 

Comité, p u i s q u l e l l e  c r o i t  que l l E u r o p e  des S i x  peu t  ê t r e  

r é a l i s é e  également dans l e  domaine monétaire.  Ceci n1em- 

pêche pas qut il s o i t  p r é f é r a b l e  de commencer l en tement ,  

a f i n  de mieux s e  conna î t re  dans l e s  nouve l les  t âches .  

M. Mar jo l in  s e  r é se rve  de f a i r e  à l ' a v e n i r  des sugges t ions ,  

dans l e  d é s i r  de con t r ibue r  au développement de l a  cons- 

t r u c t i o n  européenne. 

II. Règlement i n t é r i e u r  du Cornit6 

Le Br Holtrop observe que l e  Règlement i n t é r i e u r  

d i s t r i b u é  aux p a r t i c i p a n t s  n ' a u r a  pas  à ê t r e  approuvé i m -  

médiatement, son approbat ion d é f i n i t i v e  é t a n t  r é se rvée  à 

l a  prochaine  séance,  a f i n  de pe rme t t r e  notamment au repré -  

s e n t a n t  de l a  Commission de prendre  mieux connaissance de 

son  contenu. 

' L e s  membres du Comité a é c l a r e n t  que, comme il e s t  

prévu dans l e  Règlement, i l s  s e  f e r o n t  hab i tue l lement  

accompagner p a r  une a u t r e  personne appar tenan t  à 1' organe 

de d i r e c t i o n  de l e u r  i n s t i t u t i o n  e t  que ce s e r a  t ou jou r s  

une personne appar tenan t  à l ' o r g a n e  de d i r e c t i o n  ( s ans  

que c e  s o i t  nécessairement l a  même), qu i  l e s  r e p r é s e n t e r a  

l o r s q u l i l s  n ' au ron t  pas  l a  p o s s i b i l i t é  de p a r t i c i p e r  per-  

sonnellement aux réunions.  Les membres du Comité auront 

l a  f a c u l t é ,  l e  ca s  échéant ,  de s e  f a i r e  a s s i s t e r  p a r  des  

e ~ q e r t s  de l e u r  banque c e n t r a l e .  



En c e  q u i  concerne l a  Commission, il a é t é  reconnu 

que l a  ~ é c i k i o n  du C o n s e i l  du 8 n a i  1964 (Annexe 1 / ~ )  

p r 6 v o i t  simplement que l a  Commission e s t ,  en r è g l e  g h é -  

r a l e ,  i n v i t é e  6, s e  f a i r e  r e p r é s e n t e r  p a r  un  de s e s  membres 

aux s e s s i o n s  du CornitS. Il n ' e s t  donc pas prévu que le 

membre de l a  Commission s o i t  accompagné, ou r e p r é s e n t é  en 

cas d ' a b s e n c e ,  p a r  quelqu'un d ' a u t r e .  N a i s  l e s  Gouverneurs 

s o n t  d t a c c o r d  sur l ' o p p o r t u n i t é  que,  en f a i t ,  l o r s q u e  l a  

Commission e s t  i n v i t é e ,  l e  membre qui l a  r e p r e s c n t e  s o i t  

accompagné p a r  un t r è s  h a u t  f o n c t i o n n a i r e  de l a  Communauté 

( l e  D i r e c t e u r  Général des A f f a i r e s  économiques e t  f i n a n -  

c i è r e s  ou l e  D i r e c t e u r  des  S e r v i c e s  moné ta i re s )  e t  que c e  

s o i t  e n  p r i n c i p e  l e d i t  D i r e c t e u r  Général  q u i  r e p r é s e n t e  

l e  membre de l a  Commission en c a s  dlempêchement. De  t o u t e  

f a ç o n  M. ~ a r j o l i n  a l1 i n t e n t i o n  de p a r t i c i p e r  t o u j o u r s  

pe r sonne l l ement  aux r é u n i o n s  l o r s q u l i l  y s e r a  i n v i t é .  

La t r a d u c t i o n  en al lemand du Règlement, demandée 

par l e  D r  Emminger, sera é t a b l i e  p a r  l e s  s o i n s  du s e c r é -  

tar ia t  du Comité. 

II .  Dés igna t ion  du P r é s i d e n t  

Le  D r  Hol t rop  r a p p e l l e  q u ' à  l l o c c a s i o n  des  r é u n i o n s  

o f f i c i e u s e s ,  s e s  c o l l è g u e s  lui o n t  demandé d ' a c c e p t e r  l a  

p r é s i d e n c e  du Comité, au moins pendant  l a  p remiè re  année ,  

e t  q u ' i l  a donné son a c c e p t a t i o n  de p r i n c i p e ,  en t e n a n t  

compte a u s s i  du f a i t  que sa p o s i t i o n  au s e i n  de l a  B.R.I. 

l u i  p e r m e t t a i t  de mieux coordonner  l e s  t r a v a u x  du Comité, 

q u o i q u t i l  s o i t  évident  q u ' i l  n ' e x i s t e  aucune l i z i s o n  e n t r e  

l e s  deux f o n c t i o n s .  S o n  a c c e p t a t i o n  ne concerne t o u t e f o i s  

que c e t t e  p remiè re  année ,  de  s o r t e  que l ' a v e n i r  e s t  L a i s s é  

o u v e r t .  A ce  moment, il demande a u  P r é s i d e n t  B l e s s i n g ,  

doyen d16ge du Comité, de b i e n  v o u l o i r  f a i r e  une p r o p o s i t i o n  

f o r m e l l e  à c e t  éga rd ,  Le P r é s i d e n t  B l e s s i n g  e s t  heureux de  



conf i rmer  l l a c c o r d  d e  p r i n c i p e  mentionne p a r  l e  D r  H o l t r o p  

q u i  e s t  a i n s i  nommé, l ' u n a n i m i t é ,  P r é s i d e n t  clu Comité 

p o u r  une année ,  c ' e s t - & - d i r e  j u s q u l a u  J O  j u i n  1965.  

IV, Désignation du S e c r 6 t a i r e  Général 

Le  P r e s i d e n t  Hol t rop  r a p p e l l e  que l ' o r d r e  du j o u r ,  

d'après u n  des a r t i c l e s  du Ebglement, p r é v o i t  aussi  l a  

d é s i g n a t i o n  d ' u n  S e c r é t a i r e  Général e t  que,  dans  ce  c a s  

également ,  un  a c c o r d  de p r i n c i p e  a d é j à  6 t é  a r r ê t é  par l e s  

Gouverneurs;  l e  choix  e s t  tombé s u r  l e  D r  dlAroma. L à  

a u s s i  l e  choix  p a r a î t  j u s t i f i é ,  c a r  il e s t  l o g i q u e  de con- 

f i e r  une t e l l e  t â c h e  à une personne q u i  exe rce  de  pareilles 

f o n c t i o n s  au s e i n  de l a  B.R.I. Dans l e  c a s  de M. dtAroma 

également ,  l a  q u e s t i o n  du S e c r é t a i r e  Général  du Comité 

o o u r r a  ê t r e  r e c o n s i d é r é e  a p r è s  une année.  Tous l e s  membres 
& 

s o n t  d ' a c c o r d ,  de s o r t e  que ce d e r n i e r  e s t  é l u  S e c r é t a i r e  

Général. j u s q u r a u  30 juin 1965. 

En c e  q u i  concerne l a  c o n s t i t u t i o n  Gu s e c r r é a r i a t ,  

l a  f a c u l t é  du P r é s i d e n t  du Comité de donner des  o r d r e s  

c e  d e r n i e r ,  l e  remboursement- d e s  f r a i s  & l a  B.R.I. e t  l ' a c -  

c e p t a t i o n  f o r m e l l e  de c e t t e  d e r n i è r e  i n s t i t u t i o n  de me t t r c  

à l a  d i s p o s i t i o n  du Comité ce  qui e s t  n é c e s s a i r e  pour l e  

fonct ionnement  du s e c r é t a r i a t ,  l e s  membres du Cornité donnent  

mandat au Président de t rouver  l a  fo rmule  qur  il jugera 

opportune p o u r  a r r i v e r  à un accord .  Le P r é s i d e n t  informe 

ses  co l l epe s  que ce la  aura l i e u  h l ' o c c a s i o n  de l a  p r o c h a i n e  

r é u n i o n  du Conse i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  de  l a  B.R. 1. , q u i  s e  

t i e n d r a  au mois  d ' o c t o b r e .  



Echange de vues sur 1 ' a c t i v i t é  f u t u r e  du Comité 

Le P ré s iden t ,  exprimant son propre  a v i s ,  sans  

engager l e  p o i n t  de vue de s e s  col lègues ,  sou l igne  que 

l e s  Gouverneurs d e s  banques c e n t r a l e s  coopèrent  d é j à  

Q t ro i t emen t  à Bâle, nais dans un cadre  plus v a s t e ,  

a t l a n t i q u e  comprenant l e s  Etats-Unis.  Ils agissent a i n s i  

pa rce  q u u ' i l s  sont  convaincus de l a  n é c e s s i t é  d ' une  coopé- 

r a t i o n  monétaire sur une base dtendue, é t a n t  donné que 

l e s  phénomènes mordtaires dans u.n d g i m e  de changes f i x e s  

o n t  des répercuss ions  d ' o r d r e  mondial. M. Holtrop cons i -  

dè re  t o u t e f o i s  souha i tab le  une coopérat ion encore p l u s  

é t r o i t e  au s e i n  d e  l a  Communauté, t o u t  en r e c c m a i e c a n t  

l a  d i f f i c u l t é  de d i r e  en quoi  c e t t e  coopéra t ion  s p é c i a l e  

d e v r a i t  c o n s i s t e r .  3n e f f e t ,  il ne s 'agi t  p a s  d 'une tâche 

f a c i l e ,  c a r  nous nous trouvons encore en présence  d'une 

Europe de p a t r i e s  souveraines avec des  t r a d i t i o n s  d i f f é -  

r e n t e s .  D 'au t re  p a r t  on a s s i s t e  h des  tendances p a r f o i s  

exagérées ou fausses  en faveur  d'une union monétaire euro- 

péenne. I l  faudra s u r t o u t  d i s c u t e r ,  coordonner,  appro- 

f o n d i r ,  dans l e  cadre de l a  p o l i t i q u e  des banques c e n t r a l e s ,  

qui v i s e  a t t e i n d r e  deux é q u i l i b r e s ,  l ' u n  à l ' i n t é r i e u r  e t  

l ' a u t r e  à 1' ex té r i eu r .  

M, Brune t  r econna î t ,  l u i  a u s s i ,  que l a  coopéra t ion  

monétaire parmi l e s  S i x  p e u t  ê t r e  p l u s  p r é c i s e  q u ' e l l e  ne 

1' e s t  dans un cadre p lus  v a s t e ,  e t  remarque, en passant; ,  

que l e  nouveau Cornite p o u r r a i t  p a r  exemple jouer  un rGle  

important  dans I fha rmon i sa t ion  de l a  terminologie  monétaire, 

a f i n  qu'on pu i s se  a r r i v e r  à d é f i n i r  dans des  termes sembla- 

b l e s  l e s  mêmes problbmes. Il c i t e  comme exemple l e s  études 

de l a  Nederlandsche Bank s u r  l ' é v o l u t i o n  de l a  masse rnoné- 

t a i r e ,  qu i  ne permet tent  pas d  é t a b l i r  des comparaisons 

exac t e s  parmi l e s  S i x  h cause ,  justement,  des  d i f f é r e n c e s  

de d é f i n i t i o n .  



Le Gouverneur Ansiaux sou l igne  ?i son t o u r  1' oppor- 

t u n i t é  de r e n f o r c e r  l ' a c t i o n  commune parmi l e s  banques 

c e n t r a l e s  de l a  Communauté en f a i s a n t  remarquer que l e s  

divergences de vues  sont encore consid4rables  e t  que l e  

Cornité p e u t  jouer un rôle important  en essayant  de  rappro-  

che r  l e s  vues des Gouvernements r e s p e c t i f s ,  dans l e  but  

d ' é t a b l i r  des  p o s i t i o n s  communes, 11 r a p p e l l e  à ce su je t  

que dans l e s  réunions  du Groupe des Dix o n  s ' e s t  p a r f o i s  

rendu compte que l e s  Six a g i s s a i e n t  dans un ordre  d i s p e r s é .  

M. a r j o l i ,  i n v i t é  p a r  l e  P r é s i d e n t  Holtrop à 

exprimer également son p o i n t  de vue s u r  l e s  t ravaux fu turs  

du Comité, s e  r é s e r v e  de r e v e n i r  s u r  c e t t e  ques t ion  l o r s  

de l a  prochaine séance e t  s e  borne,  pour l ' i n s t a n t ,  à faire 

quelques remarques p r é a l a b l e s  e t  décousues, quelques ré- 

f l e x i o n s  à bâtons  rompus. 11 observe que même s ' i l  p a r a î t  

d i f  î i c i l e  d '  a l l e r  plus l o i n  dans l a  coopérat ion monétaire 

e t  économique, c e l a  n ' e s t  pas impossible.  Par exeïnple 

l ' i n t é g r a t i o n  dans l e  domaine a g r i c o l e  a f a i t  récemment 

des p rogrès  p l u s  r ap ides  que l ' o n  a u r a i t  pu imaginer ;  on  

ne d e v r a i t  p a r  conséquent pas  ê t r e  s u r p r i s  que dans l e  

sec teur  monétaire on a s s i s t e  au même phhomene. M. N a r j o l i n  

d é s i r e  pour 1' i n s t a n t  mentionner t r o i s  p o i n t s .  Un p r e u i e r  

p o i n t  qu i  l e  préoccupe beaucoup concerne l a  p e r s p e c t i v e  

que, p a r  s u i t e  des progrès accom2lis dans l a  coopéra t ion  

a g r i c o l e  e t  du f a i t  que l e s  prix communs a g r i c o l e s  d e v r o n t  

ê t r e  s t i p u l é s  en unités de compte, t o u t e  modi f ica t ion  de  

l a  v a l e u r  d  'une monnaie ' e n t r a î n e r a  automatiquement une 

modi f ica t ion  p a r a l l è l e  des p r i x  a g r i c o l e s .  Un deuxième 

p o i n t  dans l e q u e l  M. Mar jo l in  v o i t  une tâche importante  

 pou^ l e  Comité a t r a i t  aux tendances i n f l a t i o n n i s t e s  qui 

se manifes tent  au s e i n  fie l a  Communauté e t  devant  l e s q u e l l e s  

l e s  gouvernements ne s o n t  pas tou jou r s  suffisamment a c t i f s  



e t  o n t  tendance h l a i s s e r  l e s  banques c e n t r a l e s  a g i r  

s e u l e s  à t r a v e r s  l ' i n s t r u m e n t  du resserrement  du c r é d i t ,  

Cela  a pour consdquence de f r e i n e r  l a  capac i t6  d ' i nves -  

Lissement. L1expérience d e s  de rn i é r e s  semaines quant aux 

augmentations des taux d ' i n t é r ê t  e t  quant aux mesures de 

resse r rement  du c r é d i t  dans p l u s i e u r s  pays prouve girl il 

y a 1h  un problème à é t u d i e r  par l e s  Gouverneurs des S i x ,  

afin d l a s s u r e r  notamment une c e r t a i n e  cohérence d e s  taux 

dlintéérê-t. Un d e r n i e r  p o i n t  r e l evé  p a r  N .  Mar jo l in  con- 

ce rne  l e s  r e s t r i c t i o n s  aux importa t ions  de cap i taux  é t r an -  

gers que l 'Allemagne a u r a i t  1' i n t e n t i o n  .dl i n t r o d u i r e  pro- 

chainement. I l  trou-ve que ce cas  p ré sen te  a u s s i  un  prohlèine 

sur  l e q u e l  l e s  Gouverneurs p o u r r a i e n t  s e  prononcer u t i l e -  

ment, d ' a u t a n t  p l u s  q u i i l  n i e s t  p l u s  f a c i l e  de p rocéder  & 

de t e l l e s  r e s t r i c t i o n s  dans l e  cadre des d i r e c t i v e s  adop tées  

p a r  l a  Commission. Il a j o u t e  que l a  Commission n ' a c c e p t e r a i t  

p a s  v o l o n t i e r s ,  à l 1 a v e n i r ,  l e  recours  aux c l auses  de sauvc- 

garde  prévues par  l e s  a r t i c l e s  73 e t  108 du T r a i t é  de Rome. 

Finalement l e  r ep ré sen tan t  de l a  Commission exprime l ' a v i s  

q u ' i l  s e r a i t  opportun, peu t -ê t re  àé jà à l a  prochaine r j un ion ,  

de suggérer une r é p a r t i t i o n  p r a t i q u e  de tâches  e n t r e  l e  

Comité monétaire e t  l e  Comité d e s  Gouverneurs, a f i n  d ' é v i t e r  

u n  double emploi. 

P l u s i e u r s  membres du Comité prennent  12 p a r o l e  

l a  s u i t e  d-es d é c l a r a t i o n s  de M. Marjol in .  

En ce  qu i  concerne l a  r é p a r t i t i o n  des tgches entre 

l e  Comité monétaire e t  l e  Comité des Gouverneurs, l e  

D r  Holtrop f a i t  remarquer q u ' i l  e x i s t e  une d i f f é r e n c e  fon- 

damentale e n t r e  l e s  deux Comités. L e  premier  e s t  formé de 

r e p r é s e n t a n t s  d e s  gouvernements e t  d f  exper t s  de banques 

c e n t r a l e s  e t  e s t  appelé  h donner des c o n s e i l s  à l a  Comma- 

nau té  Economique Européenne, a l o r s  que l e  second d o i t  sur- 

t o u t  do-mer l a  p o s s i b i l i t é  aux Gouverneurs de procéder  & 



d e s  Qchanges de vues sur l e u r s  problèmes s p é c i f i q u e s ,  

comme p a r  exemple l a  n a t u r e  d e s  mesures adop tées  par une  

banque c e n t r a l e  e t  l t 5 n f l u e n c e  que ces  mesures peuven t  

a v o i r  s u r  l e s  autres banques c e n t r a l e s .  Le Comité moné- 

t a i r e  a un champ d t a c t i o n  beaucoup p l u s  v a s t e ,  c e l u i  de s  

Gouverneurs e s t  plus  intime e t  p l u s  L t r o i t .  Le D r  Emminger 

signale à s o n  toux que l e s  a t t r i b u t i o n s  du Comité moneta i re  

s o n t  fixées dans l e  T r a i t é  de  Rome e t  dans l e s  d é c i s i o n s  

du C o n s e i l  d e s  Ministres de l a  Communauté; l e  Comité rnoné- 

t a i r e  a pour  t âche  p r i n c i p a l e  de promouvoir l a  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  des  E t a t s  membres dans l e s  a f f a i r e s  moné- 

t a i r e s  i n t e r n a t i o n a l e s ,  t a n d i s  que l e  Comité d e s  Gouverneurs 

a s u r t o u t  p o u r  miss ion  de coordonner  l e s  grandes  l i g n e s  de 

l a  p o l i t i q u e  f u t u r e  des  banques c e n t r a l e s ;  il y a donc 1h 

u n e  d i v i s i o n  n a t u r e l l e  du t r a v a i l .  M. C l a p p i e r  f a i t  remar- 

q u e r  que c ' e s t  l e  r ô l e  de l a  Commission d ' e s s a y e r  d ' o r i e n t e r  

l e  Comité monétaire en  vue de l a  r é p a r t i t i o n  des t â c h e s  

e n t r e  l e s  deux organismes.  

'Quant aux problèmes c r é é s  p a r  l e s  t endances  i n f l a -  

t i o n n i s t e s  e t  p a r  les d i f f é r e n c e s  dans l e s  t a u x  d ' i n t é r ê t ,  

l e  D r  Hol t rop  a t t i r e  I l a t t e n t i o n  s u r  l e  f a i t  que ces  der- 

n i b r e s  s o n t  souven t  l i é e s ,  comme c e l a  e s t  , l e  c a s  pou r  

l 'Al lemagne e t  l a  Hollande,  aux d i f f é r e n c e s  de  t r a d i t i o n s  

e t  d ' expér i ences :  il n e  faut p a s  o u b l i e s  que l e s  Allemands 

o n t  vu s ' e f f o n d r e r  t r o i s  fois ' l e u r  monnaie, t a n d i s  que l e  

f l o r i n  h o l l a n d a i s  a conservé l e  25% de sa va leur .  Tout 

c e l a  e n t r a î n e  des  d i f f 6 r e n c e s  q u i  s e  r e f l è t e n t  s u r  l a  

s i t u a t i o n  d e s  l i q u i d i t é s ,  sur l a  masse moné ta i re ,  su r  

l e s  b i l a n s  d e s  s o c i é t é s  e t  d e s  banques,  e t c .  Une t e l l e  

d i f f é r e n c i a t i o n  ne sera évidemment p l u s  p o s s i b l e  s p r è s  

l ' i n t é g r a t i o n  t o t a l e ,  m a i s  il f a u d r a  du temps. 



Quant aux r e s t r i c t i o n s  & l ' i m p o r t a t i o n  de capitaux 

en Allemagne, M .  B less ing  f a i t  remarquer que l a  s i t u a t i o n  

con jonc tu re l l e  en Allemagne e s t  t ou jou r s  o r i e n t é e  vers  l a  

hausse e t  q u ' i l  p a r a î t  indispensable de f a i r e  quelque chose 

dans l e  s e c t e u r  du c r é d i t ,  en  p a r t i e  en augmentant l e s  

rgserves minima e t  en  p a r t i e  en l i m i t a n t  l e s  impor ta t ions  

de  cap i t aux  dans un cadre géné ra l  e t  non en é t a b l i s s a n t  

des  p la fonds  i n d i v i d u e l s ,  c 'es t -&-dise  sans a v o i r  r e c o u r s  

h un c o n t r ô l e  d e s  changes. 11. Brunet r econns f t  que 1' A l l e -  

magne, ayan t  l i b é r a l i s é  s e s  impor ta t ions  de cap i t aux  dans 

l a  mesure l a  p l u s  l a r g e  p a r  r a p p o r t  à s e s  p a r t e n a i r e s  du 

Marché Commun, a un c e r t a i n  d r o i t  à s e  défendre dans l a  

s i t u a t i o n  a c t u e l l e .  M. Emminger f a i t  remarquer q u ' i l  

s ' a g i t  seulement d ' é t a b l i r  des l i m i t e s  g loba l e s  e t  non pas 

d 1  i n t r o d u i r e  des l i c e n c e s  i n d i v i d u e l l e s .  On c h e r c h e r a i t ,  

en subs tance ,  seulement à é v i t e r  l ' augmenta t ion  de  l1en- -  

det tement  à 1' é t r ange r  au-dessus du volume p r é s e n t ,  m a i s  

on n ' env isage  pas de faire diminuer ce volume p a r  r a p p o r t  

à l a  s i t u a t i o n  a c t u e l l e .  M. hta r jo l in  r a p p e l l e  à ce s u j e t  

q u ' i l  e x i s t e  e n t r e  l e s  S i x  des d é c i s i o n s  s lopposan t  à cer-  

t a i n e s  formes de réglementat ion;  il 'explique quelle e s t  

l a  p o l i t i q u e  de l a  Commission, en ce qu i  concerne l e  recours 

aux c l a u s e s  de sauvegarde. hl, Ansiaux observe QU-' il y a 

d ' a u t r e s  pays qui o n t  l i b é r a l i s é  les importa t ions  de oapi- 

taux. Le D r  H o l t r u p ,  après avoir f a i t  remarquer qu'un d e s  

b u t s  de l a  coopérat ion d e s  S i x  c o n s i s t e  Justement dans l a  

l i b é r a l i s a t i o n  d e s  mouvements de cap i t aux ,  t rouve qu'il 

s e r a i t  t r è s  u t i l e  d l é t u d i e r  l e  problème des r e s t r i c t i o n s  

du cr6di-t comme un problème u n i t a i r e  dans l e  cadre des Six .  

M. E a r j o l i n  estime l a  p r o p o s i t i o n  du D r  Holtrop t r è s  impor- 

t a n t e  e t  observe que, pour l e s  pays où 1' on f i x e  un plafond 

de c r é d i t ,  il y a u r a i t  grand avantage à é t u d i e r  l e  problème 

dans l e  cadre  d e s  c r 6 d i t s  oct royds  p a r  les s i x  pays. 



M. Brunet trouve que l e  problème de l i b é r a l i s a t i o n  e s t  

p l u t ô t  du r e s s o r t  du Comité monétaire.  

VI. Communi~ué à l a  P re s se  

Sur propos i t i on  de K. Marjol in ,  l e  S e c r é t a i r e  Géné- 

r a l  du Comité -es t  chargé de d i f f u s e r  5 la p r e s s e  un conmu- 

niqué annonçant l a  c o n s t i t u t i o n  o f f i c i e l l e  du C o m i t é  d e s  

Gouverneurs e t  sa première réunion à Bâle .  - 

II. Date e t  l 5 e u  de l a  pr-ochaine séance - 

Le P r é s i d e n t  r a p p e l l e  que, s e lon  l e s  e n t e n t e s  

d é j à  é t a b l i e s  au cours cles réunions  o f f i c i e u s e s ,  l e  Comité 

t i e n d r a  s e s  réunions  tous l e s  deux m o i s ,  l l o c c a s i o n  des  

séances  du Consei l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  de l a  B . R . I .  Les p ro -  

chaines  réunions pour ron t  a v o i r  Lieu a.ux d a t e s  su ivan te s :  

1 2  octobre  1964, 1 4  décembre 1964, 8 f é v r i e r  1965,  

1 2  a v r i l  1965,  1 2  j u i l l e t  1965 (aucune réunion n ' e s t  prS- 

vue pour l e  mois de juin en r a i s o n  de l 'Assemblée g é n é r a l e  

de l a  B.R. 1. ) . Pour l ' i n s t a n t  déc i s ion  e s t  p r i s e  de f i x e r  

l a  réunion dloctobxe au 1 2  de ce mois. L e s  a u t r e s  réunions 

s e r o n t  dé f in i t i vemen t  f i x é e s  en temps voulu. Le principe 

r e s t e  é t a b l i  que l e  Comité pour ra  p a r f o i s  se  r é u n i r  ailleurs 

qu'à Bâle,  p a r  exemple à Bruxel les  ou  dans une a u t r e  v i l l e ,  

à l l o c c a s i o n  d i u n e  d e s  réunions  des l ~ l i n i s t r e s  des Finances 

du Marché Commun, auxquel les  p a r t i c i p e n t  a u s s i  l e s  Gouver- 

neurs des banques c e n t r a l e s .  




