
PROCES-mRl3AL ' 
DE LA CINQUANZE-QUATIIZEME SEANCE UU COMITE DES CO'IJVERIVEURS 

BES BAMQUES CERTHALJ~CS DES ETATC l*lEMBRES 

DE LA C O W N A U I T  ECONOMIQUE EUHOI-'EENTJE 

TENIT;: A BALE, LE L U N U I  13 DECEbTBRE 1973. A 10 IEURES 45 

Sont pr6sents :  le Gouverneur de l a  Banca d '  f t a l i a  e t  Pr6sidzrl t  du 

C o ~ i t 6 ,  PI. C a r l i ,  accompagng p a r  14. R a f f i ;  l e  P r Q s i d e n t  de la  Deutschi: 

Bundesbank, b!. Klasen, accompa,gnk p a r  M. Emrninger; l e  Gouverneur de le 

Banque Nat iona le  dc B e l g i w e ,  M. Vandeputte,  accompagn6 p a r  M. J a r ~ s o n ;  

le Gouverneur de Is Banqre de F rance ,  M. Wormses, accornpagng p a r  

M. Clappier ;  l e  Pr6si6en.L de la Nederl.an?sche E m k ,  M. Z j . j l s - ? r a ,  accoifi- 

p a p 6  p a r  Le baron Mackny ; a s s i s t e n t  en c u t r e  X. 9 0 y e r  de !.a G i n d a y ,  

I l i r e c t e u r  des  Pro'olEmes nmneta i res  i5 la Commission cies Coiv>r1nt1au.t4s euro- 

pgennes, l e  Couverneur de la Bank oi' England, S i r  i i e s l i e  OIBr i en ,  zcsorr!- 

pa@& par  M. Ran, a i n s i  que l e  Fr6siden-L des  Snppldznts  d-u Gro-upe des  l i ix ,  

M. Ossola,  Le S o c r 6 t a i r e  C6n6ral du Comit4, I$. drAroma, e t  son a d j o i n t ,  

M. Rascoul, s o n t  a u s s i  p r e s e n t s ,  a i n s i  que M. Rainoni.. 

Le P r 6 s i d e c t  ouvre l a  seance  en d.8clarant  qv.e c r e s t  en in terpr6-  

t a n t  l e s  d g s i r s  d e s  Gouverncurs qu ' i l .  a i n v i t 6  S i r  L,eslic O'Bri.en; il 

a j o u t e  quc la prdsence de ce d c r n i e r  c o n s t i t u e  11Bv8ne:nent important  de 

l a  pr8sente  r6-union. 

Le P r d s i d e n t  f a i t  p a r t e n  o u t r e  des  excuses  de hP4. Barre e-t  Milosca 

q u i  8 t a n t  souf ' f rantn n l o n t  pu v e n i r  % B2le. 

I. Approbation du. proc'es-verbal tl.5 I n  cj .nquante-troisihme .---- s6nnce - 

A l ' i n v i t a t i o n  du P r k s i d e n t ,  M. dlAroma donne Lec ture  d e s  16gEres 

mod i f i ca t ions  de t c x t e  quc KX. E!nmingcr c t  Ossola souhaitc:;  L ,-,ppcl,ier ::.ti 
< ,  

pro  j e t  de procks-verbal .  Cornpts tenu dc ccs  c;hnne;emcntn, q u i  se  ron t  i n:x!res  
-- -- ----- 



dm:; l a  vcrsi.011 dk.L'i.r~i.tive qu i  sc~:.s stir*e:;i;$e 5 t o u s  l e s  membrcs, Ie pro&r,- 

v e r b a l  de  l a  cin.quan.l;e-troisi81nc s6ancc c s t  a.pprouv6 2 l t unan imi i6 .  

Les d i s ~ u s s i o r i s  ont  po r t6  e s s e n t  i e l l emen t  s u r  l e s  p o i n t s  s u i v a n t s :  

1 )  Re la t ions  commerciales de l a  CEE avec  l e s  Etats-Unis  .................................................... 

Au cours  de s a  s e s s i o n  du 11 ddcembre 1971, l e  Conseil  des Com.unau-ti:.: 

europdennes s t  e s t  mis d i  accord s u r  uiie d6c l r t ra t ion  d t  i n t e n t i o n  q?lj. d i t  en 

p a r t i c u l i e r  que l e  Conseil  "a cliarg6 le conii t6  des  r e p r S s e n t m t s  permanents 

de pr6pa13er s u r  l a  base des  p r o p o s i t i o n s  de l a  Corrunission un pr .ojzt  de marlrla-L 

d e v m t  permet t re  8 c e l l e - c i  d l engage r  l e  p l u s  t a t  p o s s i b l e  les n6goc ia l ions  

pr6vue s" . 
Des i n d i c a t i o r : ~  fourni .es  p a r  M. Uoyer cle l a  Ciraodcty, s 1 ~ r  l a  base 

notamment de renscignernents q u T i 2  a oh-tenus p a r  t&l.Ephone aupri:s d ' un  h a u t  

f o n c t i o n n n i r e  de 1,s Coim~ission, il convient  de r e t e n i r  ce qui  suit: 

- Les r e p r k s e n t a n t s  permanents d c v r a i e n t  me t t r e  au p o i n t ,  p u r  1.e I n c l r -  

c r e d i  15 dFcembre, 1.e mandat de l a ,  Commission, l e q u e l  p o u r r a i t  'Gtre 

adopt4 dans 1.3 journ6e pa r  l e  Consei l  selori  l a  proc6rii3.1.e G c r i t e ,  eZ; 

pe rme t t r e  ainsi d tengnge r  l e s  n4gocin t ions  dbs  l e  m&me j o u r ,  c tes t -5- -  

d i r e  l e  mel-credi 15 d&cclrnbre, I1 n T e s t  pas ra i sonnable  l ou tc fo i . s  

d t  a t t e n d r e  des  conclus ions  ou r k s u l  tats p r i c i s  de ces  nkgoc ia t ions  

avant  l a  sduriion du Groupe des  Dix B. Washington, l c s  17 e t  13 ddcsrnb:.,' 

d T a u t a n t  que la prochaine s e s s i o n  du Conseil. de s  Communau t k s  europ6en: 

a u r a  l i e u  1.c 1.undi 2 0  ddcernbre. 

- Le contenu du manda-t de l a  Commission d e v r a i t  t e n i r  comp-te des  d.ii'f'6- 

r e n t s  doculnetlts pr6par6s pa r  c e l l e - c i ,  en p a r t i c u l i e r  un document 

appel6 "cal i ier  des  dolAances dc la Comnunautd 2 l T Q g a r d  des Etats-:Jni 

c-t des i l ~ [ : ~ t t l i C i : ? s  de ce PriJrS qyi, (3;: rg;~i l ini l : ,  C O I I I ~ ) D T ' ~ ~ K ~  le:; c inq  poin't:: 

su i vant s : 
, , 

1) stockar:o d c  cernn.1 e s  p a r +  1s Cl<~~:, 

2) a r n d n ~ l , ~ ~ ~ ; ; l c : t ;  f i. sczLux pour l e t;!.hac, 

3) exten:: i ~ o n  nux IGtn-ts-Unis polit- I.cs agrulncs de la  cl n.uee de 13 nd- 
. , 

t i o n  I ;t plu:; f avor . s r ; i ? ,  



5 )  s tand.  s t i l l  ponr  le:; n6gocia.-ti.ons e t  l e a  i n t e n t i o n s  c n  rnati5r.e 
de  po:t . i t icpe corru~t:rci.a.le e n t r c  l a  Conunut~autd k1argi .e e t  l e s  p a y s  
de L'AELE non candi.dats. 

v r i r a  p a s  l e s  p o i n t s  4 e t  5 e t  sc  conc$ntr .cra  s u r  1.cs p o i n t s  1 e l  2.  

t r a d u i - t e  dans  un rnandat r e s t r e  i n t  s e r a  i n t e r p r 6 t C e  p a r  l e s  E t s t  s-Unis comlrlc 

u n  prcgrbs t a n g ~ b l c  pe rmet t s r l t  de p r o c h d e r  p a r i  passu  d a n s  l e  dornaine monb-- 

t s i r e .  Cornp'~e t enu  du c a l e n d r i e r ' i n d i q u c ' :  c i - d e s s u s ,  l e  p o i n t  d e  m e  d e s  

E ln t s -Unis  B co suje-l; devm,-i.t G t r e  connu a v a n t  l a  r Q u n i o n  du Groupe d e s  Dix 

d e  H a s l ~ i n g t o n .  

En ce q u i  concerlie les demandcs de  l a  Comunzut6 en  rnst1i.j-e commcr- 

c i a l e ,  l c  " c a h i e r  de do l6ances"  en f e r a i t  un l a r g e  i n v e n t a i r e  c o u v r a n t  notlain- 

merit 1 s p r a  t i q u c  de  Tnatner icnn s e l l  i n g  p r i c e " ,  

L ' expos6 dc J4. C l z p p i e r  e s t  r6surn6 ci-aprgs: 

Comme l e  Coinitd d e s  Cotlverneurs,  1.c Comit.6 m o n d t a i r e  a reconnu u.r!e 

Qvidence ,  2 s s v o i r  que l e s  pro'ulbrncs rnonil.taires e t  l e s  probl.krnes cornrncrc:iaux 

sent n c t u e l l c ~ n c t l t  entre l e s  mains d e s  Mj n i s t r e s  int4rcrjs8s. L e  CvrnitE 1non6- 

t i t i r e  a t o u t e f o i s  e s t i m d  qlle s i  l ' o n  se place clttns l f h y p o t k i 6 s c  d l u n  a c c o r d  

s a r  1.c rda l ig~ le rnen t  d e s  p s r i  t 5 s  e t  s u r  l e s  marges cle fluctuation avec le 

d o l l a r ,  c e r t a i n s  p r o b l h e s  mi- technique s c t  m i - p o l i t i q u e s  d o i v e n t  Gl,r-e cxnmi - 

n6s.  L l  s 'agit  essent ie l lemen-L d c s  prob'l.&mes l i d s  B 1 t i u c o n v c r t i b i l i t G  du 

d o l . l n r  e t  2. I ' 6 l a r g i s s e m e n t  d e s  marges s v e c  l e  d o l l a r .  

A. I n c o i 1 v e r t i b i l i t 6  du d o l l a r  

L 'zccord  a & t 6  ,y5n6ral au  s c i n  du Coinitd m o n d t a i r e  p o u r :  

a )  s o u l ~ n l t e r  u n  r e t o u r  p r o g r a s s l f  & l a  c o n v e r t i b l l l l t  
du d o l l a r ,  



dhldgat ion  r16erlandnise.  11. s ' a g i r a i t  de conveni r  dhs maintenant q u  ' nu  tcrrnc 

de la pdriode tran:;i t o i r e  ( c e l l e - c i  e s t  g6ni.ralernen-L considdrde cornme l a  p6- 

s iode  dl envi ron  deux ans ,  ndccs sa i r c  nu r6 t ab l i s semcn t  de I n  ba lance  nmCrj - 

caine d e s  paiemcnts e t  pendant l a q u e l l c  I.' i n c o n v e r t j . b i l i t 6  du d o l l a r  s e m i  t 

t o t a l e )  l e  financement des  d e f i c i t s  e t  d.ca exc6dents  d e s  balances d e s  pi~.ie- 

ments s e r a i t  assurC nu moyen d'uric p~opor-Lion  c r o i s s z n t e  d ' instrzunents  de re-, 
s e rve  a c c c p t a b l e s ,  :I, s a v o i r  I ' o r ,  l e s  d r o i t s  de t i r a g e  spdciaux e t  l e s  poni- 

t i o n s  sur. l e  PMI. I1 s e r a i t  dplerticni; entendu que :;i ].ex Etats-Un-is enre  -. 
g i s t r a i e n . t  d e s  excddents  de ba lance  de paiernents, ceux-ci s e r a i e n t  rrussi r d -  

g l 6 s  de l a  m3me manigre e t  pas  seulement en d o l l a r s .  

En ce pi concerne l e  p o i n t  c ) ,  l e  Comit6 mon6,taire unan3.m~ a souhai-  

t d  que l e s  mesures techniques  p rop res  a,u financement d e s  op6ra t ions  ccz ran te s  

du PIdI soi.ent d6terminkes l e  p l a s  v i - t e  p o s s i b l e  au niveau des  d i . r ec t eu r s  

e ~ 6 c u t i f s  de c e t t e  i n s t i t u - t i o : ~ .  I1 a d t6  riussi  reconnu w e  danz llh,ypothkne 

d t u n  accord  s u r  1.es p a r i t h s  e t  l e s  marges de f l u c t u a t i o n ,  la  d i f i n i t i o n  

comptshLe du p r i x  de l ' o r  au FMI d e v r a i t  GLre f a i t e  irnrn5diaterfient aprGs l a  

conclusion de l . 'nccord m$rne s i  c e l u i - c i  ne coxporte  pas  dans 1 ' immkdiat 

une d6valua t ion  du d o l l a r  par  r appor t  L l ' o r .  

l3, E:largisrsvment cies mnrges de f ' l u c t u a t i o n  avet: l e  dol1a.r 

L 'accord a 6 t 6  gdndral  pour. r a p p e l e r  l a  d h c i s i o n  des pays dc l a  

CEE de lie pas  se p r e v a l o i r  e n t r e  eux d ' u n  6largissemcn. t  des  rnarps avec  3. 'ex! 

r i e u r ,  rnais a u s s i  p m r  reconnaTtre  que l c s  c o n d i t i o n s  ciu r e s p e c t  de c e t  engagerncni 

s e r o n t  d i f f 6 r e n t e s  de c e l l e s  p i  a v a i e n t  6tB prBvues 5 lToriginc, c 'os t -?L-~J . I  
+ 

lo rsyuc  le Cornit6 des Gouvcrneurs k t a i t  convenu do rEdui re  d e  - 1,5@ 2, 
+ 
-1.,20% l e s  marges in.tracornrnunautsires, ?i dater  du 15 j u i n  19'71. Les d i f fd-  

rences  t iennen C e sscn  t ie l lemen-l  aux deux r a i s o n s  su ivan- tes :  

- d 'une p a r t ,  1' i n c o n v e r t i b i l i . t @  du d o l l a r  qu j .  compli q-uc son 

usage e n t r e  l e s  pays de l a  CEE comme ins t rumznt  p a r t i e l  de 

rhglernent ; 

- d ' a u t r e  p a r t ,  l e  r a i t  qu 'au l i e u  d f u n  r 6  trkcisseinelii  ~IDSOIIL 

mais faible ( -  0,3&) l e  nouveau r & r & c i s s e n ~ e n t  re1.n-l;if pou r ra i  ! 

E t r e  t r k s  ample (p . r  exexple lc-: "seiycnl;" d e  1.,50$ t i a n s  un 

" tunnel"  de 4%). 

Les exper t s  e s t i~nen l ;  q u ' i l  en r d s u l t e r a  des  d i f E i c ~ l 1 ; d s  accrues et 

cerl . t t ins,  1.cs hider-ln~lila~s cl; ttppnrarcuncn t dgalement le:: Anglai:;, es.Lj.wcilL q u c  

le probJ.kmc? de la r i ld! lci ion cles rnarge:; : l . ; ~  tlii'i'Brcnt, rlnn ccii'Lcint.:t~.l pa r  :;OIL 

. * 
ampleur rnnis n u s s i  p n r  sa natu.re.  Les -,l.l;s n6cr l .a~dni : :  o:lt sugg,tc! 7.C c f U i :  

p o u ~ ~  :&lu i . r e  1 i ! ~ , ~ ~ : ) : ~ ~ , : ~ n c x  (I(?:; di Y Y i .  cu1 3. e ciangc ;- dc: zl;d :.i; 1 ;I t i on , el 



s i  en o u t r e  on accorde une p r i o r i t 6  5. Is  sauvcearde de l a  cohesion dc l a  

Cornmunaut6, l e s  S i x  ne d c v r a i e n t  pas  s e  p r e v a l o i r  vis-2-vis du d o l l a r  de 

l t @ l a r g i s s c r n e n t  dcs  marges pi s e r a i t  adoptd. 11s p o u r r a i e n t  l c  f a i r e  pro- 

gressivement  wl f u r  e t  A mesure que la  mise en p l ace  d'un regime s p 6 c i f i q u e  

d e s  changes s e  c o n c r 6 t i s e r a i t .  

Err conclusion df: son cxpos6, N .  Clapp ie r  a propos4 que 1.e comitg 

d ' e x p e r t s  qui avait 6tudi6  ces  probl.kmes en 1970 sous l a  prdsi.dence du 

baron Ansiaux, reprenne s e s  t r avaux  en prenant  en consid.Crat ion l e s  deux 616- 

ments nouveaux mentionnds c i -dessus ,  ?L s a v o i r  I t i n c o n v e r t i b i l i t 6  du d o l l a r  

e t  un r6 t r ec i s semen t  des  rnarges intracommunauta.ires r e l a t i f  mais ample. 

Le Comitd des  Gouverneurs a rnarqu6 son accord  s u r  c e t t e  p r o p o s i t i o n  

e t  s u r  l a  p a r t i c i p a t i o n  de l a  Banque d l A n g l e t e r r e  2 ce groupe dl expe r t s .  

Celui-ci  s e r a  prksidd pa r  M. ThGro:~ e t  l e  s e c r e t a r i a t  ~ L L  ConitQ prcncira l e s  

d i s p o s i t i o n s  n d c e s s a i r e s  en tenan-t cornpte que l e s  t r avaux  doivent  st r e  r:!er,&s 

rapidement . 

111. lienouvellement des  accords  de swap conclus  en-tre l a  Banque de lGserve 

LTexarnen dc c e t t e  quest1011 par l e  Cornit6 d e s  Gouverneurs au cours  

de sa s&ancc du 13 dEcembre 1971 a a b o u t i  B l a  conclus ion  su ivan tc :  

Le Cornit6 e s t  convenu que l e s  banques c e n t r n l e s  d c  la CEE p i  ac- 

tue l lement  n'ont pas de t i r a g e s  en  cours  ou sculement des  t i r a g c s  d ' un  mon- 

t a n t  l i m i t 6  renouvclleronL l e u r s  acco rds  de swap aux &chEanccs normales 

comprises e n t r e  l e  16 e-t l e  31 d6cernbre 1971. Ce renouvel lement  prksen- 

t e r a  t o u t e f o i s  deux part icular i . tc5s p a r  r appor t  auk annQes prkcddentes:  

- d lune  p a r t ,  il s e r a  f a i t  pour u a p 6 r i o d e  de s i x  mois au l i e u  de  

douze mois, durke q u i  k t a i t  l a  r e g l e  depu i s  1 ' un i : ro rmisa t ion  dcs  

Qch6ances e t  de 1.3 duree  q i e  l e  Comitd des  Gouverneurs a adopt6e 

en j a n v i e r  1.967; 
- d ' a z t ~ c  p a r t ,  il sera a s s o r t i  d 'une r6serire s t i p u l n n t  que l ' u t i l i s a -  

t i o n  cles swaps  p a r  l e s  deux ~ a r t e n a i r e : :  ne s e r a  p m  autornatique, 

m a i s  s e r a  subordonride 5 une e n t e n t e  ad hoc en-Lre mux-ci v a l a b l e  uni -  



L a  ddc i s ion  ci-dessus a  6 t 6  cornpl8tde p a r  l e s  o b s e r v a t i o n s  su ivan te s  

f a i t e s  p a r  c e r t a i n s  Gouverneurs: 

- L a  q u e s t i o n  des  accords  de swap d e v r a i t  Gt re  examinke dans  l e  cadre 

p lus  l a r g o  du probl'crne dc l a  c o n v c r t i b i l i t 6  du d . o l l a r  e t  du f inance-  

ment du so lde  de la ba lance  des paiements  d e s  Etats-Unis .  D a m  c e t  

o rd re  dl  i d6es ,  il y a l i e u  de s e  demander p e l l e  p o u r r a i t  " e re ,  dans 

l e  rhgirne a c t u e l  d t i n c o n v e r t i b i l . i t d  du d o l l a r ,  l ' a p p l i c a t i o n  p r a t i q u c  

des  acco rds  de swap renouvelks.  

- Les cond i t i ons  e t  modalitc5s des swaps d e v r a i e n t  f a i r e  l t o b j e t  d 'un  

r6examen au s e i n  du Comitd. 

I V .  Adaptat ion de l ' a c c o r d  i n s t i t u a n t  e n t r e  l e s  banques c e n t r a l e s  d e  l a  CEE 

un systkme de s c u t i e n  monGtaire & cour t  terme dans l a  p e r s p e c t i v e  de 

11adh6s ion  2. l a  Cornmunaut6 des  q u a t r e  pays cand ida t s  

Le PrGsident  ind ique  que l e  Comit6 c s t  i n v i e 6  B a d a p t e r  l e  systGme 

de s o u t i c n  monetaire  2 cour t  t e m e  en s l i n s p i r a . n t  de l ' a d a p t a t i o n  q u i  a @ t 6  

f a i t e  pour l e  concours f i n a n c i e r  L moyen term? e t  qui  a d t 6  approuvke p a r  

l e s  in tGressbs ,  c ' s s t - & d i r e  l e s  yua t r e  pays candida ts .  I1 conv iendra i t  

donc de f i x c r  l e s  quo te s -pa r t s ,  dans l e  sysl;8me, des  b a n p e s  c e n - t r a 1 . e ~  de 

ces  quatre pays e t  e n s u i t e  dc l e s  l e u r  sournettre aux fins d t a c c o r d .  

Eu Bgard notamment au f a i t  q u t i l  n q y  a pas  urgence en La ma t ik re ,  

Le Cornit6 dec ide  de r e p o r t e r  I fexamen de c c t t e  q u e s t i o n  2 l a  prochaine  

sGance. 

V. Analyse de Is quamnte-sept ikme s 6 r i e  de documents de t r a v a i l  (donn6es 

s t a t i s t i q x e s  e t  somrnaire des 6vGnements e t  des  rnesures adoptdes  dans 

A l l i n v i t a t i o n  du P r g s i d e n t ,  M. Rainoni p r6sen te  l a  s d r i e  de c1oc1~- 

rnents e t  g raphiques  d t a b l i s  & l l occas i . on  dc  l a  s6ancc du Comit6. Les 6'16- 

ments e s s e n t i e l s  de son  expos6 sont  r6sulnds ci-sfirks.  

- LTexc6dent  g loba l  de la  h a l ~ n c e  des  paiements de l a  CES vis-&-vis 

de I. ' e x t d r i e u r  ( cf'. t ab leau  r d ~ a ~ i t u l a t i f ' )  a dirninu6 d'cnviron I., 4 mil.l . iar~l 

de d o l l a r s  a11 c,ours d e s  t r o i s  d c r n i e r s  rnois d j s p o n i b 1 . c ~  (aoG1;--octobr-c 1371) 

cornpar@s 5. l.a p @ r i  o k ?  correspondante de 1.9'70. Ce ~nonvemenl; es  l; dG a u  rc?n- 

s.crscrncnt tic 2,4 nLLliards c p ~ i  s1  c s t  p r o d u i  t (prj.:~cip,zl.cmcnt cn  A l  lcmngnc) 



dans l e s  "op6ra t ions  en c a p i t a l  & cour t  termelf,  renversement q u i  n t a  d t 6  

que pa r t i e l l e rnen t  cornpens6 p a r  11am61iora t ion  q u i  a 6 t 6  e n r c g i s t r E e  dans 

l e s  " t r a n s a c t i o n s  courantes" el; dans l e s  " a j u s t e ! n e n t ~ ,  e r r e u r s  e t  omissi.onr,tf. 

- En r a i s o n  d iune  6vo lu t ion  d i . f fd ren te  s e l o n  l e s  pays - augmcn ta t , ion  

cn Allemagne e t  cn France,  d iminut ion  dans l e n  a u t m s  p y s  - l c s  a v o i r o  

o f f i c i e l s  n e t s  de l a  Communaut6 son t  r e s t @ s  s t a b l c s  en novembre 1971, n l o r s  

q u l i l s  s f 6 t a . i e n t  accrus  d l c n v i r o n  300 m i l l i o n s  de d o l l a r s  en oc tobre .  

- D1apr'es l e  graphique No 6,  un renve;.sement de l a  tendance de l a  

product ion  i n d u s t r i e l l e  szmble s e  m a n i f e s t e r  depu i s  quelques mois dans  l a  

p l u p a r t  des  pays de l a  CEE, c f  est-&-dire  que l e  f l6chissement  de l l e x p a n s i c n  

f e r a i t  p l ace  B une c e r t a i n e  r e p r i s e  du t aux  de c ro i s sance .  Cet te  Qvolu. t ion 

n la .ppara? t  pas  t o u t e f o i s  dans l e s  n o t e s  6 t a b l i e s  p a r  l e s  banques c e n t r a l e s  

e t  p a r  l e  s e c r 6 t a r i a t  du Comit6, l e s q u e l l e s  f o n t  6 t a t  l e  p l u s  souvent d l u n  

r a l en t i s semen t  q u i  s e  p r 6 c i s e  e t  q u i  p o u r r a i t  s ' a c c e n t u e r  dans l e s  mois L 

v e n i r .  

- Le d4veloppement de l a  rnasse monetaire  e s t  r e s t 6  fort dans tous  

l e s  pays de la.  Communaut6; il a 6 t 6  a l iment6  pr inc ipa lemeni  p a r  llau.gmcn-Ln- 

t i o n  des  c r d d i t s  2, l16conomie e t ,  sauf  cn Allemagne, p a r  l e s  opgra t ions  w e c  

1' Et ranger .  

- L1&olu t ion  r4cente  des t a u x  d 1 i n t 6 r G t  Z i  l ong  terme e t  s u r t o u t  L 

cour t  terme a confirm6 l a  tendance 5 Is b a i s s e  q u i  e s t  observbe depuis  quelrpul 

mois dans la p l u p a r t  des  pays de la  C o m n a u t 6 .  

V I .  Aut res  q u e s t i o n s  r e l evan t  de l a  compdtence du Cornit6 

Communication d f  in format ions  techniques  s u r  l e  rkseau d f  i n t e rconnex io  ..................................................................... 
e n t r e  l e s  ba.nques c e n t r a l e s  de l a  CEE 

Le P r6s idcn t  r a p p e l l e  que l e s  Gouverneurs du groupe de l a  l 3 R I  o n t  

approuv6, l o r s  de l e u r  seance du dimanche apr8s-midi 1 2  d6cembre 1971, l e s  con 

c l i t ~ i o n ~  auxqu-ellcs ont aha i l t i ,  l e s  22  e t  23 novembre 1.971, l e  groupe d 'expei  

des  banques c e n t r a l e s  du Groupe des  Dix e t  de la S u i s s e ,  chargd d161;udier. l a  

j O U X  Ccn conc1.usions ind iquent  notamr~icnt que " les  r c p r 6 s e n t a n t s  dot; 

haliques ccnl rn le i ;  qu i  ne son t  pa s  rnembres de la  CEE ont  souh,ziti: r e c e v o i r  



Le ComitQ approuve la p r o p o s i t i o n  du P r e s i d e n t  de r6pondre favors- 

blement B ce souha i t  e-l; de conf ' ier au s e c r e t a r i a t  du Cornit6 l e  s o i n  d161;a- 

b l i r ,  en l i a i s o n  avec  M. Th6ron qui a pr6s id6  l e  groupe d ' c x p e r t s  comp6tent 

en la mat ikre ,  la communication qui s e r a  f a i - t e  aux banques cen t ra les  non 

membres de l a  CEE qui ont p a r t i c i p 6  aux t ravaux mentionnds au paragraphe 

ci-dessus.  Le contenu de 1.a communication s t  inspirers de l a  n o t e  du secr8-  

taria-l; du Comitd, da tde  du 10 ddcembre 1971, e t  i n t i t u l . 6 ~  11R6seau d l i n t e r -  

connexion e n t r e  les banques c e n t r a l e s  de la CEE", n o t e  qui  a d t 6  d i s t r i b u k e  

& t ous  l e s  Gouverneurs B l ' o c c a s i o n  de la  sdance du l u n d i  13  decembre 1971. 

V I I .  Date e t  l i e u  de l a  prochaine sdance 

La prochaine seance a u r a  l i e u  5 Bgle, l e  l u n d i  10  j a n v i e r  1972 5 

10 heures  45. 
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