
Confi denti e l  

PROCES-VERBAL* 

DE LA QUATRE-VINGT-QUINZIEME SEANCE DU COMITE DES GOUVERNEURS 

DES BANQUES CENTRALES DES ETATS NEIBRES 

DE LA COMMJNAUTE ECONOMIQUE EUROPEENNE 

TENUE A BALE, LE YARD1 14 OCTOBRE 1975 A 10 heures 

Sont presents :  l e  Gouverne~r de l a  Danrnarks Nationalbank e t  President 

du Comite, M. Hoffmeyer, accompagne par M .  Mikkelsen; l e  Gouverneur de l a  

Barque Nationale de Belgique, M. de Strycker ,  accompagn6 par M. Janson; l e  

Vice-Pr6sident de l a  Deutsche Bundesbank, M. Eminger , accomp agn6 par  

M. Jennemann; l e  Gouverneur dc l a  Banque de France, M. Clappier,  accompagni 

par MM. Th6ron e t  Lefort ;  l e  Go~rverneur de l a  Central  Bank of I r e l and ,  

M. Whitaker, accompagnb par M. Breen; l e  Gouverneur de l a  Banca d t I t a l i a ,  

M. Baff i ,  accompagne par MM. Ossola, Ercolani e t  Magnifico; l e  Pr6sident  

de l a  Nederlandsche Bank,  M. Z i  j l s t r a ,  accompagne par MM. ~ z & z  e t  Timerman; 

l e  Gouverneur de l a  Bank of England, M. Richardson, accompagni. par NM. McMal~on 

e t  Balfour; a s s i s t e n t  en ou t r e  le Directeur G6n6ral des Af f a i r e s  bcononiques 

e t  f inanci6res de 1 a Commission des Communaz~.t~s europgennes , M. Mosca, accom- 

p a p 6  par EM.  Boyer de l a  Giroday e t  Hutton; l e  Comnissaire au ContrGlc des 

Banques du G r  md-Duch6 de Luxembowg , M. Dondelinger ; les Pr&sidents  des 

groupes dt exper ts ,  MM. Emde, Heyvaert e t  Bastiaansc. Le Secret  a i r e  G&n&ral 

du Gomit6, M. dtArorna, et son Adjoint, M. Eascoul, MN. Schel ler  et Free lmd  

sont aussi presents ,  a i n s i  que M. Rainoni. 

I .  Approbation du procss-verbal de l a  94e s&ance 

Le procss-verbal de l a  94e skance e s t  approuvP A l tunanirni t& par 

l e  Cornit6 dans l e  t e x t e  du pro je t  6 t a b l i  par l e  s e c r e t a r i a t .  

11. Rapport succinct  su r  l tPvolu t ion  de l a  concertat ion au c o w s  des mois de 

* Texte d k f i n i t i f ,  approuv6 daLs  l e s  condit lons spec i f iees  l o r s  de l a  sgance du 
11 novembre 1975 (c f .  p ro j e t  du procPs-verbal 6e c e t t e  s63nce) e t  ne presen- 
t a n t  p a r  rapport  au p ro j e t  qu'une l6gSre modification. 



A .  Expos6 de M. Heyvaert ..................... 

Durant l a  pbriode s o u ~  revue, l e s  marches des changes ant &ti: souvent 

ag i tes .  Seules l a  seconde quinzaine dl aoQt e t  l a  premiPre de septembre ont 

connu une accalmie e t  par cons6quent des f luc tua t ions  de cours beaucoup moins 

l a rges .  

Les in tervent ions  des banques cen t ra les  en d o l l a r s  ont  k t&  frgquentes; 

e l k s  ont  por t@, ce r t a in s  jours, sur  des montants relativement &lev&s. 

L e  d o l l a r  s f e s t  en e f f e t  raffermi trPs nettement depuis l a  f i n  juin.  

Vis-a-vis de l'ensemble des monnaies du "serpentT1, son d i sag io  moyen est revenu 

de 12,75% l e  30 j u i n  5 moins de 1% l e  30 septembre. La progression du do l ld r  

s ' e s t  r 6a l i s6e  en majeure p a r t i e  en j u i l l e t ,  s'est nettement r a l e n t i e  en aoGt, 

puFs a r e p r i s ,  mais un peu moins vivement qulen j u i l l e t ,  dans l e  courant de l a  

seconde quinzaine de septernbre . Cet t e  tendance f ondamentalernent pkrs i s tan te  

ne s l e s t  n6anrnoins pas developpke sans quelques r6act ions  qui  se sont t r adu i t e s ,  

c e r t a i n s  jours,  par un r e p l i  momentan6 du d o l l a r ,  pa r fo i s  assez ample. 

Durant l e s  d i x  premiers jours dloctobre,  l e  d o l l a r  a cependant reperdu 

r6guliPrement du te r ra in :  son r ecu l  moyen vis-a-vis des monnaies du *&serpentn 

s e  ch i f f r e  par 2,75%. 

Lt6paisseu.r du *'serpentm, que l e  f ranc f ranqa is  a r e j o i n t  l e  10 j u i l l e t ,  

a fr6quemment a t t e i n t  l e  maximum de 2,25% en j u i l l e t  e t  pendant l e s  premiers 

jours du mois dqao6t .  Par l a  s u i t e ,  l a  tension en t r e  l e s  monnaies occupant 

l e s  pos i t ions  e x t r h e s  a g6n6ralemcnt 6th comprise en t r e  1,75% e t  l e  maximum 

au tor i s6  sans a t t e indre  2 aucun moment celui-ci .  

Depuis l a  f i n  septembre, l a  cohksion des monnaies du "serpent" s ' e s t  

renforcee s i  L1on en juge par l a  largeur  de l a  b a d e  communautaire, r edu i te  

l e  plus souvent 21 1,5% environ. 

La couronne suPdoise a &t& l a  monnaie l a  plus  f o r t e  jusqulau 22  aoGt. 

L a  couronne danoise lui a, par moments, tenu compagnie. 

L e  f l o r i n  a ensu i te  remplac6 l a  couronne suedoise en t s t e  du groupe; 

il a 6 t& accompagng, essentiel lement,  par l a  couronne danoise qui a occup6 

auss i ,  fr6quemment, l e  bord supiirieur du "serpent". Ces tou t  dern ie rs  jours, 

l e  f ranc  f ranqa is  s t e s t  j o in t  ces  deux monnaies. 

Le mark allemand s t e s t  t rouve en permence au bord inP6rieur jusqu12i 

f i n  aoQt. La couronne norvkgienne l l y  a remplac6 dans l a  su i t e ,  sans i n t e r -  

rupt ion.  



Les au t res  monnaies sont g6neralment res tees  assez bien groupees 

en t r e  e l l e s ,  l e  plus souvent plus p r & s  des monnaies fo r t e s .  

Cependant, l a  plupart  des monnaies du "serpent" ont occupk des posi- 

t ions  t resvar iab les :  l a  reprksentation graphique montre qu 'e l les  ont,  m e  

ou 5 plusieurs  reprises, travers6 le llserpent". Le mark allemand e t  l a  

couronne danoise ont fait preuve de plus de r6gulari tE.  

Des interventions en monnaies europeennes, peu importantes, n lon t  eu 

l i e u  qulen j u i l l e t  e t  d m s  l a  premi5re semaine d laoc t .  

Dans l e  cadre du FECOM, l e  Danemark e s t  devenu creancier e t  19Al le -  

magne debi t r ice  pour 1 3 , 5  mill ions dlUCME; m a i s  ce financement a 6 t h  l iquid6 

t r P s  rapidement pa r  rachats de couronnes danoises dans l e  march&. D'autre 

par t ,  l a  Banque 'Nationale du Danemark s ' e s t  ditsendett6e dans l e  FECOM au 

moyen de f rancs  belges acquis dans l e  march6 & concurrence de 48 mil l ions  

d' UCME . 
En application de l 'accord b i l a t k r a l  en t r e  l a  Deutsche Bundesbank 

e t  l a  Sveriges Riksbank, des interventions au p r o f i t  du mark ont eu l i e u  

pour 114 mil l ions  d'UCbE en j u i l l e t  e t  pour 48 mill ions d'UCME en aoct .  

Au to t a l ,  l e  soutien apport6 au mark par deux de ses par tenaires  dans 

l e  "serpent1' s ' e s t  kleve 2 176 mill ions d'UCME. 

Les banques centrales  du "serpent1' ont proc6d6 A de nombreuses i n t e r -  

ventions en do l l a r s ,  & l ' acha t  e t  & l a  vente. Cornme l e  montrent l e s  tableaux 

r&swnant l e s  donnees fournies en concertation, durant l e  t r o i s i h e  t r imestre ,  

cinq banques cen t ra les  ont procede & des ventes ne t t e s  dlensemble 624 mil l ions  

dlUCME, dont 60% par l a  Deutsche Bundesbank e t  25% par l a  Norges B a n k .  Les 

deux au t res  ont achete net  une somme de do l l a r s  Equivalente A 602  mil l ions  

dlUCME, dont 80% pour l a  Banque de France e t  20% pour l a  Banque de Susde. 

Par solde, l e s  banques centrales  du "serpent" ont donc vendu 116quivalent en 

do l la rs  de 22 mil l ions  dtUCME seulement. 

Parmi l e s  banques centrales  dont l a  monnaie f l o t t e ,  l a  B a n k  of England 

a achetk net au comptant l 'kquivalent en do l l a r s  de 573 mil l ions  dlUCME tandis  

que l a  Banca d l I t a l i a  a vendu net  116quivalent de 485 mil l ions  dtUCME. 

Au t o t a l ,  l e s  interventions de toutes  l e s  banques cen t ra les  de l a  CEE 

e t  de c e l l e s  associkes au tlserpentl' s e  sont t r adu i t e s  par un soutien ne t  au 

do l la r  &gal & l f6quiva len t  de 66 mil l ions  d'UCME, ce  qui, sur  l e  seul  plan 

des ch i f f r e s  consid6r6.s globalernent, permet de conclure A une compensation 

presque complGte A l l i n t & r i e u r  de ce groupe. 



Enfin, la Federal Reserve Bank of Nev York a procitdk d a m  le march6 

h des achats de quatre monnaies europeennes contre dollars pour ll&quivalent 

de 425 millions dlUCME, dont 87% ont et6 affect& au rernboursement de tirages 

dans les arrrangements de swap. 

La concertation doit &tre jug6e sous ses trois aspects: 

- le fonctionnement des rkseaux t616phoniques, 
- les relations, les contacts entre les banques centrales participantes, 
- les effets sur la politique dtinterventions dans les march& des 

changes. 

Une nette amelioration est apparue en ce qui concerne les deux pre- 

miers points. La rapidit6 de l'information et la qualit6 de la concertation 

s1en sont trouvites renforcites. 

Cependant la politique dlintervention dans les marches des changes 

conna?t une nouvelle orientation depuis quelques semaines. En effet, si les 

interventions en dollars ont &tit coordonnees dlune mani6re gknitralement satis- 

faisante en vue de rkgulasiser les mouvements souvent amples et brusques des 

cours de la monnaie americaine, elles visent de plus en plus, du moins d m s  le 

chef de certaines banques centrales, dlune part A maintenir aussi une position 

determinee de la monnaie nationale, soit dans le "serpentT', soit vis-a-vis 

d'un groupe plus ktendu dlautres monnaies, d'autre part 2 6viter des interven- 

tions en monnaies europitennes. Ctest ainsi que ces derniPres interventions 

se sont nettement rgduites, puis sont devenues compl6tement inexistmtes et 

que seules demeurent les interventions en dollars. 

Ces objectifs se sont donc ajout6s a-m deux buts assign& initizlement 

A la politique d'interventions coordonn&es en dollars, savoir assurer un 

march6 des changes ordonng et partager au mieux le Eardeau des interventions. 

Les interventions en dollars de la Banca dlItalia restent fonction 

uniquement de la texiue de la lire vis-a-vis dtun ensemble de monnaies impor- 

tantcs. Crest ainsi que la Banca dlItalia a reussi A maintenir un parallit- 

lisme presque parfait entre lti.volution de la lire et celle du "serpentw. 

Malgr6 les achats importants de dollars effectuks par la Bank of 

England dans le march6 et les pressions qui se sont exercees rkcernment sur 

la livre sterling, celle-ci s'est, pour ltensemble du trimestre, rapprochee 

de la &dime du "serpent" drun peu plus de 2,5%. 

Les r6serves officielles ont enregistre des mouvements parfois impor- 

tant~, en particulier celles de la Deutsche Bundesbank et de la Banca dtItalia 



qui s l i n sc r iven t  en baisse ,  e t  c e l l e s  de l a  Banque de  SuPde e t  de l a  Banque 

de  France, en hausse. 

L a  Banca d l I t a l i a  a  effectue  un t i r a g e  kquivalant A 768 mi l l i ons  

dtUCME s u r  l a  f a c i l i t e  pe t ro le  a u p r b  du FMI, mais a  rembourse d ' au t res  empruntc 

A concurrence des deux t i e r s  de ce  t i rage .  

Enfin, d u r w t  ce troisi6me t r imestre ,  l e  march6 des changes f r a r q a i s  

a  &ti: aliment6 3. concurrence de '75% du montant t o t a l  des in tervent ions  2 

l t a c h a t  de do l l a r s  de  la Ranque de France, par  l a  r e a l i s a t i o n  du produi t  

dtemprunts dlorganismes publ ics .  

B. Discussion du Cornit4 .................... 

En s e  ritf6rant au rapport  present6 par  M. Heyvaert, M. de Strycker 

estime que 1' kvolution observhe pendant l e s  dernidres semaines - B savoi r  

l e  recours exclusif  aux in tervent ions  en d o l l a r s  pour maintenir les cours 

3 l1 in tk r i eu r  de l a  "bande communau.taireff e t  pour 6 v i t e r  d' a t t e i nd re  l e s  

l i m i t e s  de cel le-c i  - mkrite l t a t t e n t i o n  du Comit6. En e f f e t ,  $1 s ' a g i t  

dl un dkveloppement de caractPre acci  dentel  qu i  ne r e l s v e  pas dt  m e  p o l i  t ique  

dklibgrke, adoptee en commun. 

Les Gouverneurs devraient  donc examiner c e t t e  question l o r s  dlune 

prochaine sitance e t  v o i r  en p a r t i c u l i e r  s l i l  convient d ' in te rven i r  en do l l a r s  

avant d t a t t e i n d r e  l e s  cours l i m i t e s  e t  de renoncer par  12-m$me A un des 

6lements e s sen t i e l s  de llAccord de Bsle, h  savoir  l e s  in tervent ions  en 

monnaies commu1iautaires a m  cours l imi tes .  

M. Emminger f a i t  l e s  deux observations ci-aprss. 

- 11 convient t o u t  dl abord de rappeler  que 1' 6volution sou1igni.e 

p a r  M. de Strycker n' est pas en contradic t ion avec l e  pr incipe ,  adopt&' p a r  

l e  Cornit6 des Gouverneurs en fgv r i e r  1974 e t  r6affirme l o r s  du r e tou r  du f ranc  

f r a n ~ a i s  dans l e  ' lserpentrl,  d'une plus  grande souplesse en m a t i h e  de moda- 

litits dt in tervent ion.  Ce pr incipe  prkvoit  d' ag i r  2 t i t r e  prevent i f  en m e  

notamment de redu i re  l 'amplitude des f l uc tua t i ons  des monnaies e t  d t & v i t e r  

que cel les-c i  n l a t t e ignen t  trop v i t e  l eu r s  cours l i m i t e s .  

- Les in te rven t ions  en do l l a r s  de l a  Deutsche Bundesbank ont  eu l i e u  

dans l e s  deux sens; l ev s  but n l a  pas 6t6  d t 6 v i t e r  que l e  deutsche mark ne 

touche l e  bord i n fb r i eu r  de l a  "bande communautaire", mais de maintenir des 

conditions ordonnees sur  les march6s de change, en app l ica t ion  de l1 arrange- 

ment, conclu en mars 1975, en t r e  l e s  banques cen t ra les  de l a  CEE, s u r  une 

p o l i  t ique  commune dT in te rven t ion  2 lt kgard du do l la r .  



M. Clappier partage entibernent l e  point de vue de M. Emminger. 

En e f f e t ,  l e  f a i t  que l e s  cows l imi tes  n la ien t  pas 6t6 a t t e i n t s  par s u i t e  

dt intervent ions en dol lars  n r e s t  pas B condamner, car il importe dfat t6nuer  

l e s  tensions A l' intgr ieur  du llserpent". 

M. Clappier se  preoccupe plut6t  de I'ampleur e t  de l a  soudainete 

des f luctuat ions du cours du dol la r  par rapport aux monnaies communaut a i r e s  

e t  du fonctionnement pas loujours s a t i s f  aisant du mkcanisme d' interventions 

coordom&es vis-A-vis du d o l l a r .  I1 se demande st  il ne conviendrait pas - 

d1am61iorer ce mecanisme par' des interventions plus syst6matiques avant 

l a  l imi t e  de f luctuat ion gv-otidienne de 1%. 

M. Clappier pense que l e  Cornit6 devrait  avoir periodiquement un 

echange de vues'sur l a  base du rapport r e l a t i f  2 l a  concertation pr6sentk 

par M. Heyvaert. I1 sugg&e que l o r s  dlune prochaine sitance l e s  Gouverneurs 

procPde A un examen plus approfondi du fonctionnement du "serpent" e t  de 

l a  mise en oeuvre de l a  pol i t ique commune de change vis-3-vis du dol la r ,  

examen qui s e r a i t  prPpar6 par l e  groupe d ' e q e r t s  preside par M. Heyvaert. 

M. Z i j l s t r a  s e  dkclare dt  accord sur l a  proposition de M. Clappier; 

il souligne cependant que l e s  questions 6voquees ne sont pas uniquement 

techniques mais revetent aussi un aspect polit ique. E n  e f f e t ,  si l e s  inter-  

ventions en dol lars  perdent leur caractOre occasionnel e t  deviennent de plus 

en plus exclusives, il en r e su l t e  un changement cornplet de l a  nature e t  de 

l a  conception dlor igine du "serpent". 

Le Prksident rappelle que l e  Cornit6 e s t  convenu, en juin 1975, de 

r&examiner, dans s i x  mois, l a  question de 1' amgnagement des rPgles d'  inter-  

vention 3 l a  IwniSre de l'expiirience acquise durant c e t t e  p6riode e t  en pre- 

nant en consid6ration l e s  propositions que l e s  au tor i tes  f r a n ~ a i s e s  ont  f a i t e s  

l loccasion de l a  rentrite du f r anc  franqais dws le "serpenttf. I1 propose 

d ' inv i te r  l e  groupe dlexperts ?i presenter un rapport 2 ce su je t  avant l a  

skance du 9 decembre 1975; A c e t t e  occasion, les experts pourraient f a i r e  

le point sur l e s  problOmes que l e  Comite vient dl&voquer en seance. 

Le Cornit6 marque son accord sur l a  proposition du Prksident. 



Association de l a  Suisse au systsme de change cornrnunautaire: adoption d- 

rapport destine au Conseil des Communaut6s europeennes sur l a  base du dom- 

ment prepark par l e  groupe dl experts preside par M. Heyvaert e t  des travavx 

du Comit6 des Supp lea t s  

AprSs un bref rappel du inandat qui a  6t6 confie, l e  22  septcmbre 1975, 

p a r  les M i n i s t ~ e s  des Finances de l a  CEE au Cornit6 des Gouverneurs, l e  

Prgsidcnt inv i t e  MM. Reyvaert et Mikkelsen 2 exposer l e s  r e su l t a t s  auxquels 

ont abouti l e s  travaux e t  discussions men& p a r  l e  groupe d'experts et p z r  

l e  Comitk des Supplgants. 

A. Expos6 de K. Heyvaert ..................... 

Le Rapport No 33 6 tab l i  p a r  l e  groupe d'experts consti tue 2 l a  f o i s  

un rapport du groupe au Comit6 des Gouverneurs e t  un projet  de rapport du 

Cornit6 des Gouverneurs aux Ministres . C' e s t  dans c e t t e  derniPre optique 

surtout  q u ' i l  a  6t6 dilpouillg au maximum de developpements techniques, pour 

contenir essentiellement des propositions fondees s u r l e s  conclusions auxquelles 

l e  groupe e s t  arr ive.  

S i  l a  r6daction des chapitres I e t  I1 n l a  guPre pose de problemes, 

c e l l e  du chapitre III r e l a t i f  A l 'organisation du march6 des changes f u t  

beaucoup plus 1 abori euse . 
Le groupe s ' e s t  efforce,  en e f f e t ,  d' analyser 1 ' ~ v o l u t i o n  du f ranc  

su isse  d m s  l e  march6 des changes depuis l e  l e r  mai 1975, date 5 laquel le  

llensemble des mesures pr izes  pa r  l e s  autor i t6s  suisses  pour l a  sauvegarde 

de l a  rnonnaie e s t  devenu pleinement e f f e c t i f .  L1insvZfisance des s t a t i s t iques  

suisses  constitue Pvi dement 1 a cause des dif f i c u l t e s  rencontrbes pour in te r -  

prkter les divers mouvements qui ont pu s t r e  relevks e t  en determiner l e s  

origines exactes. Cette s i tua t ion  n ' k t a i t  pas de nature, au contraire ,  3 

rapprocher l e s  points de m e .  Ainsi l e  groupe a-t-i l  6tk amen6 2 reproduire, 

en t re  crochets, dans l e  corps du chapitre 111, l e s  termes qui definissent l a  

posi t ion minoritaire d'un Gouverneur, celui de l a  Banque de France. 

Lt6numilration des elements cons t i tu t i f s  des accords bilatkraux ?i 

conclure ou 2 am6nager f  ait 1' objet du chapitre 11. Ces elements comprennent 

t r o i s  points nouveaux, 3 savoir: 

- 1' absence de l imi t e  de montant au financement, 

- l 'uniformisation du t a u  de ritmunitration, 

- l a  possibi l i tC de prolonger l e  financement i n i t i a l  par accord mutuel. 



L'inclusion de ces 616ments nouveaux avait  d6jA 6t6 proposee pa r  

l e s  experts e t  par l e s  Supplilants dans des rapports prilcedents, m a i s  e l l e  ne para?t 

pas avoir f a i t ,  jusqul 2 present, l l o b j e t  dl une approbation formelle du 

Comit6 des Gouverneurs. 

En  annexe au rapport f i g w e  un projet  de texte mod&le des accords 

bi la teraux qui n 'es t  pas destine aux Ministres e t  sur lequel l e  groupe sou-- 

h a i t e r a i t  r e c u e i l l i r  egalement l 'approbation du Comite. 

I1 faut  signaler en outre  que l e s  repr6sentant.s de l a  Commission 

dans l e  groupe d'experts ont i n s i s t 4  pour que l e  texte  de ce rnodkle dlaccord 

a ins i  que toute question r e l a t ive  au f onctionnement du "serpent" so i  ent exminks 

aussi p a r  l e  Conseil dt administration du FECOM. 

Enf in ,  certaines dillkgations ont sugger6 que l a  Bmque Nationale Suisse 

par t ic ipe  d8s .?I present A l a  concertation tillephonique quotidienne &in  de 

disposer plus rapi dement de par t  e t  d' autre de renseignements plus complets 

sur  116volution du march6 des changes. Cette par t ic ipat ion s e r a i t  possible,  

indirectement, sans raccordement aux reseam actuels de t616conF6rence. Le 

groupe a charge son President de demander l l a v i s  du Comitil sur c e t t e  sugges- 

t ion,  approuvee par tous l e s  experts. 

B. Expose de M. Mikkelsen sur l e s  travaux des Suppl6ants ..................................................... 
Lors de leur  seance du lundf 13 octobre, l e s  Suppleants sont pa r t i s  

de l1 hypothPse qul on ne pourrait  &re concilier l e  point de w e  de l a  Bmque 

de France e t  celui des autres banques centrales. Ctes t  a ins i  que l a  version 

presentee par l e s  Suppleants maintient l lopinion minoritaire franqaise et 

ne comporte que de lkgsres modifications par rapport au t e x t e  6tzbl i  p a r  l e s  

experts. L a  nouvelle phrase qui f igure  au bas de l a  page 6 "La  Bmque Na- 

t ionale  Suisse s t e s t  engaghe 2 remplir ces  condition^'^ a requ l'approbation 

de M. Leutwiler, Prhsident de c e t t e  banque. 

I1 convient en out re  d t a t t i r e r  1' at tent ion du Cornit6 sur l a  note 

au bas de La page 2 qui a 6ti: inskrile A l a  demande du representant de l a  

Commission. Celui-ci a estimk, en e f f e t ,  que l e s  consultations envisagees 

devraient avoir l i e u  dans l e  cadre du Conseil dl administration du FECOM. 

C. Discussion du Comite _-----------_-_---- 
1. Position de l a  Banque de France 

M. Clappier indique que 1' absence d1unanirnit6 qui appara?t pour l a  

premi8re f o i s  dans un rapport qui e s t  l e  6e sur l a  question t i e n t  A l a  raison 

simple suivante. 



Au cours des echanges de w e s  qui ont eu l i e u ,  notamrnent 2 Bruxelles 

l e  22 septernbre 1975, il es t  ressor t i  clairement: 

- que 1' association du franc suisse au rrserpentrt es t  une question deli- 

cate soulevant des passions; 

- qu'en s e  l imitant  aux aspects techniques, il exis te  en t re  l e s  Minis- 

t r e s  dcs Finances des diff  ilrences dt appreciation p o w  lesquell  es 

l e s  Gouverneurs des banques centrales ont 6 t& invi tes  .$ apporter des 

ec l a i r c i  ssernents. 

Pour ce t t e  raison, l a  Banque de France estime u t i l e  que son point de 

vue e t  celui  des autres  banques centrales soient exposes en termes aussi 

c l a i r s  que possible clans l e  document destine aux Ministres. 

M. de Strycker dernm.de A M. Clappier une c l a r i f i ca t ion  sur l a  nature 

des mesures qui, selon l ' a v i s  de l a  Banque de France, devraient e t r e  pr i ses  

par l e s  au tor i tes  suisses  avant l a  signature des accords d1 association. 

S1 agi t - i l  de mesures concernant l e  rapatriement des avoirs detenus par l e s  

rgsidents suisses  2 l f6 t ranger  e t  ce t t e  poss ib i l i tk  de contr8le a-t-elle 

f ait 1' ob j e t  de conversations avec l a  Banque Nationale Suisse? 

M. Clappier confirme 1' interpretat ion de M. de Strycker. La Banque 

de France estime que l e s  mouvements de capitaux i n i t i k s  par l e s  residents  

sont un des elitments qui aff ectent l a  tenue du f r anc  suisse. O r ,  ces mowe- 

ments semblent importants, du f a i t  que l a  f a c i l i t i :  d'obtenir l a  qual i t6  de 

r 6sident s e t  1' absence de contrcle sur ces derniers a d n e n t  p r b c i s k e n t  de 

nombreuses soci6t6s A s ' i n s t a l l e r  en Suisse pour benkficier de c e t t e  l i be r tk  

de .transactions. Vu 1' ampleur de ces transactions,  il s e r a i t  nkcessaire 

de l e s  sownettre & m e  reglerncntation regular isatr ice .  

L a  Banque Nationale Suisse est  consciente, de ce p r o b l h e ,  mais e l l e  

a declarg quf il s e r a i t  extr&ement d i f f i c i l e  d l k t a b l i r  une r6glementation 

applicable aux mouvement s de capi t aux des ritsi dent s . 
2. Mise au point des accords bilatkraux e t  organe comp6tent pour 

discuter de ces accords 

Le Prksident indique que l e  Cornit6 devrait  s e  prononcer: 

- sur l e  contenu du tex te  rnodsle des accords bilatkraux, modGle q u i  

ne prejuge pas cependant l e s  conditions qui pourraient e t r e  appli- 

quges, ultCrieurement , a d1 autres banques centrales qui devien- 

draient candidates 2 1' association; 



- sur l a  question de savoir si l e  tex te  de ce modele d1 accord ainsi  

que tout e question r e l a t ive  au f onctionnement du ttserpent'l doivent 

e t r e  examtnes au se in  du Conseil d1 administration du FECOM, 

M. Heyvaert precise que le t ex te  modele a kt6 ritdige dans 3e souci 

d'uniPormiser autant que possible l e s  accords bilat6raux entre l e s  banques 

cent ra les  de l a  CEE e t  l e s  banques centrales associ6es. 11 ne s ' a g i t  toute- 

f o i s  que des dispositions minimales inserer  dans chaque accord, les banques 

centrales  pouvant convenir bilatgralement s i  e l l e s  l e  dgsirent de disposi- 

t i ons  compl6mentaires. 

M. Heyvaert rappelle que I taccord  type contient l e s  t r o i s  6litments 

nouveaux par rapport aux a;-rangements actuels q u ' i l  a dejA signales e t  

que l e s  experts3 sugg$rent, en vue dt  ameliorer l a  concert ation, de t e n i r  des 

ritunions : 

- plus reguli&rement, tous l e s  2 ou 3 mois, au niveau des Su.pppl&ants 

ou des Gouverneurs des banques centrales de l a  CEE e t  des banques 

centrales associ&es, 

- d'une manisre ad hoc, en cas d'urgence. 

M. Mosca indique que 1' association du franc su isse  au systPme commu- 

nautaire  de change presente dew volets:  

- Les modalitils dlinterventions e t  l e s  f ac i l i t i t s  de financement q u i  

sont dkfinies dans des accords bilateraux 2 conclure entre  l e s  

banques centrales par t ic ipant  au "serpent"; une uniformisation de 

ces accords bilateraux, comrne l e s  experts l a  proposent, est t r8 s  

u t i l e .  

- Les concertations e t  consultations sur l e s  pol i t iques mon&taires 

e t  l e s  polit iques de change pour lesquel les  l e s  experts e t  l e s  

Suppleants proposent t r k s  justement qul e l l e s  a ient  l i e u  en t re  tout es 

les banques centrales  de l a  CEE e t  les banques centrales associ6es 

e t  non p a s  seulement entre  l e s  i n s t i  t u t s  pa r t i c ipa r t  au "serpenttt. 

Les consultations mentionnees ci-dessus devraient s e  derouler au 

se in  du Conseil dt administration du FECOM ittant donne que l e  RGglement (CEE) 

No 907/73 du Conseil des Communautes europkennes du 3 a v r i l  1973 a charge 

l e  FECOM "dl assurer l a  concertation nkcessaire au bon fonctionnement du 

systeme de change insti tuit  dans l a  Communaute". 



M. Emminger f a i t  l e s  d6clarations suivantes: 

- La Deutsche Bundesbank reconna?t l t u t i l i t &  de l 'accord modsle t e l  

q u l i l  a i.t& elabort5 p a r  l e s  experts e t  accepte le contenu de celui-ci ,  

y compris l e s  t r o i s  nouvelles disposit ions qui, jusqu'a prksent, ne 

f igment  pas dam l e s  accords bilateraux conclus avec l a  Norv2ge 

e t  l a  S d d c .  

- L a  Deutsche Bundesbank e s t  dlaccord pour que des contacts soient 

organisks e t  que cem-ci s e  fassent en t r e  toutes  l e s  banqu-es cen- 

trales de l a  CEE e t  des pays associ6s. 

- L e s  contacts devraient toutefois avoir l i e u  dans le cadre &A 

Comite des Gouverneurs e t  non du Consei l  d1 administration du FECOM, 

afin Lotamment de rnieux rnarquer l e  caractPre b i l a t e ra l  des accords 

avec l e s  banques centrales associ6es e t  de mieux pr6server l a  l iber-  

til de dhcision des banques centrales de l a  CEE, en vue des negocia- 

t ions qui pourraient avoir l i e u  eventuellement avec d t  autres  cm- 

didats 3 une association au llserpent". I1 convient d l a i l l e u r s  de 

rappeler que l e  Comitil des Gouverneurs e s t  un  organisme communau- 

t a i r e  cr66 p a r  l e  Conseil des Communautils europeennes. 

M. Z i  j l s t r a  se declare entikrernent d1 accord avec M. Emminger. I1 

ajoute qul il y a dej& des contacts avec l e s  pays associes ( ~ o r v e ~ e  e t  ~uPde) ;  

toutefois ,  il n 'a  jamais 6t6 question d' inserer ces contacts dms le cadre 

&ranger e t  p lus  formel du FECOM. I1 es t  essent ie l  d 'evi ter  dl e t r e  t rop 

formaliste e t  il faut au contraire  Etre pragmatique. Dans ce t  e s p r i t ,  e t  

a f in  de ne pas mult ipl ier  e t  allonger les  reunions, on pourrait  t e n i r ,  A 

des in te rva l les  Otablir, des discussions avec les reprksentants des banques 

centrales associ&es, discussions qui auraient lieu dans l e  cadre des skances 

du Cornit6 des Gouverneurs lorsque celui-ci t r a f t e  des probraes du "serpentn. 

M. Mosca rPpond aux remarques de M. Z i j l s t r a  en indiquant que 

lorsque l a  Norvege e t  l a  Suede ont adher6 au systeme communautaire de change, 

l e  FECOM n t e x i s t a i t  pas encore e t ,  de ce f a i t ,  l e  problsme ne s q e s t  pas pose. 

I1 ne st  ag i t  pas de f a i r e  par t ic iper  l e s  Gouverneurs des banques 

centrales associkes aux seances du Conseil dt administration, mais p lu t6 t  

dtorganiser l e s  contacts, pour respecter l e s  textes  communautaires,entre 

d'une part l e  Conseil d'administration du FECOM e t ,  dl autre p a r t ,  les 

Gouverneurs des banques centr a les  associ6es. 



M. Z i j l s t r a  estime q u r i l  conviendrait de decider que l e  Cornit6 des 

Gouverneurs sera  I' organe communaut a i r e  qui invi t e r a  l e s  Gouverneurs des 

banques centrales associ6es a part ic iper  aux discussions. I1 f a i t  observer 

que l e s  Ministres des Finances des pays membres du l1serpentW tiennent leurs  

r4unions hors du cadre du Conseil des Communautes europkennes e t  que l e s  

Gouverneurs devraient pouvoir Eaire de mhe. 

M. Mosca souligne que l a  Commission t i e n t  avant tout  A ce qu'une con- 

cer ta t ion  aussi e t r o i t e  que possible a i t  l i e u  entre  tous l e s  membres de l a  

GEE. Les rkunions qui s e  tiennent hors du cadre des i n s t i t u t i o n s  c o n a u -  

t a i r e s  ne sont pas i l l kga le s  m a i s  e l les  n fon t  pas de valeur juridiqu-e pour 

l e s  Communautks europ6ennes. 

Le President f a i t  remarquer que l e  mandat dl 6tudier l e s  probl6mes en 

suspens l i e s  A l l assoc ia t ion  de l a  Suisse au "serpentv1 a 6t6 confi6 a7d Cornit6 

des Gouverneurs par l e s  Kinis tres  des Finances des pays membres du "serpent1?, 

m a i s  a 6 t e  confirm6 par l e  Conseil des Communaut6s europeennes. II constate 

que l e s  Gouverneurs approuvent l a  proposition dlorganiser des contacts e r t r e  

l e s  banques centrales de l a  CEE dlune par t ,  e t  ce l les  des pays associ6s d' autre  

par t ;  ces contacts auront l i e u  dans le cadre e t  sur i n i t i a t i v e  du Gomite des 

Gouverneurs . 
M. Mosca rappel le  que l a  Commission e s t  en faveur du Conseil d1admi- 

n i s t r a t ion  du FECOM e t  q u t e l l e  maintient 2 ce su je t  s a  posi t ion j u r i d i q ~ e .  

I1 prend ac te  toutef o i  s avec sa t i s f ac t ion  que l e s  invi ta t ions  des banques 

centrales associkes seront f a i t e s  pa r  un organe communautaire, 1 e  Cornit6 des 

Gouverneurs, 1 es consult ations ayant l i e u  entre  celui-ci e t  les banques 

centrales  associkes. I1 ajoute que, compte tenu de l l i n s c r i p t i o n  au procss- 

verbal des declarations ci-dessus du President e t  de lui-mgme, il conse i l le ra  

3 l a  Commission de ne pas soulever ce p r o b l h e  de l1 organisme competent au 

Conseil des Ministres des Finances e t  il accepte l a  suppression de l a  note 

en bas de l a  page 2 du rapport. 

Avec ce t te  suppression qui s e r a  f a i t e  dans l a  version def in i t ive ,  

l e  rapport complementaire sur cer ta ins  problemes l i e s  2 l1 association de 

l a  Suisse au s y s t h e  de change communautaire e s t  adopt6 par  l e  Comite; il 

sera  transmis par l e  President du Comite au Prksident du Conseil des 

Communauth europCennes, 



3. Extension aux accords bilat6raux conclus avec l a  NorvPge e t  l a  - 
Susde des dispositions du texte  modPle 

Le Cornit6 convi en t  de ne pas proceder irnm6d.i atement A cet t e  appli ca- 

t ion  des nouvelles disposit ions e t  d' attendre l a  decision que l e  Conseil des 

Ministres de l a  CEE devrait  prendre, l e  1 7  novembre 1975, 3 l t 6ga rd  de 

1' association de l a  Suisse au "serpent". 

4. Par t ic ipat ion imrn6diate de l a  Banque Nationale Suisse A l a  

concert a t i  on 

A l a  s u i t e  dtune question de M. Emminger, M. Heyvaert indique que l a  

Banque Nationale Suisse ne sera  racrcordee aux reseaux telephoniques speciaux 

de l a  CEE qulapr&s m e  decision posi t ive du Conseil des Communaut6s euro- 

peennes. En attendant, c e t t e  banque centrale pourrai t  p a r t i c ipe r  indirectement 

2 l a  concertation en fournissant avant e t  en recevant apres chaque seance de 

concertation, par l t  intermediaire du President de seance, l e s  renseignements 

echanges habituellement. 

M. Clappier souhaite attendre l a  decision du Conseil des Ministres 

21 l t ega rd  de l t a s s o c i a t i o n  de l a  Suisse au ltserpentll. 

M. de Strycker pense que 1' 6change dt informations que M. Heyvaert 

vient de mentionner s e r a i t  u t i l e ,  en pa r t i cu l i e r  l e s  renseignements que four- 

n i ra ien t  l a  Banque Nationale Suisse complitteraient l a  connaissance de lt6vo- 

lu t ion  des march& des changes. 

Le President propose la formule suivante: l a  Banque Nationale Suisse 

par t ic ipera d&s a present aux concertations telephoniques quotidiennes. I1 

e s t  entendu que sa  participation: 

- portera  sur un &change dtinformations susceptible dt  am6liorer l a  

connaissance des &volutions dans l e s  march& des changes, 

- ne pr6juge en r i e n  l a  dkcision qui demai t  e t r e  pr i se  le 17 novembre 

prochain par l e  Conseil des Ministres des Finances de l a  CEE au 

su jet  de 1' association ilventuelle de l a  Banque Nationale Suisse au 

sys t6me de change comunaut a i re .  

Le Cornit6 marque son accord sur l a  formule proposee par l e  President. 

M. Emminger f a i t  remarqtler que, m&ne dans l e  cas dtune decision nega- 

t i v e  du Conseil des Ministres en novembre, il pourrait  S t r e  u t i l e  de continuer 

c e t t e  procedure, e tant  donnil 11int6r^et pour l e s  pays membres du ttserpent" 3 

ce t  echange dt informations. 

Le Pr6sident indique que, si lthypoth8se evoquee par M. Emminger s e  

r e a l i s a i t ,  l e  Comiti. examinerait l a  question a l a  lwnigre des experiences f a i t e s  



I V .  Echange de vues sur l e s  problPmes soulev&s par l e  financement du secteur 

public des pays membres de l a  CEE 

En raison du temps qui s e r a i t  ngcessaire pour proceder a un exaxen 

complet de ces problPmes, 1e Comite renvoit 116change de vues s a  prochaine 

s&ance de novembre. 

V. Echange de vues sur l l & t a t  des travaux r e l a t i f s  3 l a  proposition d'ure 

d i rec t ive  du Conseil visant ?i l a  coordination des disposit ions l eg i s l a t ives  

rgglementaires e t  administratives concernant llacc&s 2 11act iv i t6  des iita- 

blissements de credit  e t  son exercice (document ~ 0 ~ ( 7 4 ) 2 0 1 0  f i n a l  du 10 

M. Hutton pr ie  l e  Cornit6 dlexcuser l lenvoi  ta rd i f  e t  l e  s t y l e  lapi- 

da i re  de l a  note etabl ie  pour l e s  Gouverneurs. I1 indique que l a  Commission 

a dG at tendre l l i s s u e  de l a  dernikre seance qui a eu l i e u  juste  avant l e  

week-end, du groupe de t r ava i l  du Conseil sur  l a  proposition de d i rec t ive  

de l a  Commission visant 3 l a  coordination des disposit ions l eg i s l a t ives ,  

ritglementaires e t  administratives concernant l 'acc6s A l l a c t i v i t C  des &a- 

blissements de crkdit e t  son exercice. L e s  travaux de ce groupe ne progressevlt 

que t r 8 s  lentement; or l a  Commission attache une importance pol i t ique au res- 

pect du d6lai  prCvu pour l 'adoption de l a  direct ive,  3 savoir avant l a  f i n  

de l tann6e 1975. 

Dans le cas ofi ?e calendrier ne s e r a i t  pas respect&, on rencontrerai t  

cer ta ins  problOmes e t  l a  solution f i n a l e  r i squera i t  dl^etre moins bonne que 

l a  proposition actuelle.  

La Commission aura au cours des semaines 3 venir des consultations 

dans l e s  differentes capitales ewop&ennes, en vue de trouver des formules 

de compromis pow l e s  d i f f icu l t& exis tantes  e t  d la r r iver  B un accord unanime; 

e l l e  souhai terai t  que l e s  Gouverneurs preterit leur  assis tance a c e t t e  recherche 

de compromis e t  appuient l a  solution qui s e r a  d&gag&e des travaux du groupe 

de t r a v a i l  du Conseil. 

Le Pr6sident rappelle que l e  Comit6 a d6j3 promis, en mars 1975, 

d'appuyer l a  proposition de direct ive e t  de f a i r e  acc6lerer l a  procCdure 

r e l a t i v e  3 son adoption. 

M. Richardson e s t  t r P s  surpris  par l a  forme adopt6e par l a  Commission 

dans s a  communication au Comite des Gouverneurs, ex pa r t i cu l i e r  au paragraphe 

6 qui semble constituer une menace, a lors  q u l i l  e s t  c l a i r  qutune proposition 



a l te rna t ive  pour une action immediate n1 e s t  pas just i f ike.  En e f f e t ,  il es t  

faux de pretendre que l e  public persis te  3 r e s sen t i r  l a  vuln6rabili tk du 

s y s t h e  bancaire en gkneral. Cette conclusion n l e s t  valable au plus que 

pour c e r t  aines banques amhricaines . 
M. Richardson con£ irme l a  volonte des autor i  tes  britanniques de 

contribuer A l a  recherche d i m e  solution m a i s  il estime que l a  Commission 

a w a i t  pu agir differemment. 

M. Hutton r eg re t t e  que l a  communication de l a  Commission ait donne 

l a  f ausse impression dt une menace. I1 convient cependant de comprendre que 

depuis pr8s dlun an li Commission s t e s t  exposge sur l e  plan pol i t ique e t  t i e n t  

donc a trouver une conclusion 2 ce t te  d i rec t ive  dans l e s  meilleurs dillais. 

Certains pensent 3. l a  Comission que s i  l1on n labout i t  pas A une solution, 

il s e r a i t  necessaire d1 envisager une al ternat ive qui pourrait e t r e  plus r ig ide  

que l e  projet  de direct ive actuel. 

M. Emminger suppose que quand l a  Commission par le  de l a  vuln6rabili t i .  

du systsme bancaire, e l l e  pense au syst5me bancaire internat ional  e t  n o t m e n t  

aux banques impliquees dans l e s  operations sur  l e s  euro-marches. I1 s1 a g i t  

a lo r s  dlun domaine qui deborde l e  cadre corrununautaise, ce qui explique que l a  

CEE n' a pas kt$ 2 mgme de proposer des mesures concrPtes valables. 

M. Emminger estime en outre, comme M. Richardson, que l a  vuln6rabi l i te  

du s y s t h e  bancaire n 'est  plus d' actualitk.  Les quelques probl2mes que 

peuvent avoir cer tains  banques americaines representent un aspect in tkr ieur  

des E t  a t  s-Uni s . 
M. Z i j l s t r a  considkre que l e  syst5me bancaire n'est  plus aussi vul- 

nerable que pr6c6demrnent. En ef fe t ,  l e s  banques centrales  e t  l e s  au to r i t e s  

de surveillance ont t i r e  des enseignements du pass6 e t  khangent leurs  

experiences, come par  exemple au se in  du l1Gsoupe Blundenll e t  du groupe de L 

contact officieux. 

M. Z i  j l s t r a  se demande en outre quel le  e s t  l a  nature de l ' ac t ion  imme-  

d i a t e  que l a  Commission envisageraft de proposer dans l e  cas od l e  calendrier 

ne  s e r a i t  pas respecte. 

Enfin, en ce qui concerne l e  point 10 de l a  Communication de l a  

Co-ission, il e s t  a noter que l e s  Gouverneurs ont d k j s  promis, en mars 

dernier, A l a  Commission leur  coop6ration en vue de l a  mise au point e t  de 

l 'adoption de l a  d i rec t ive  sur l e s  etablissements de c redi t .  

M. Theron partage l e s  opinions exprimees par  MM. Richardson e t  

Z i j l s t r a .  I1 souligne que depuis un an e t  demi des progrss sensibles ont 6th 



realisits dans l a  voie de l a  m d t r i s e  des problOmes rencontrks l o r s  des 

ann6es pr6c6dentes7 A l a  s u i t e  notament des etudes menees dans nombre de 

comit&, en par t icu l ie r  au se in  du "Groupe Blundenl1 e t  du groupe de contact 

officieux. On ne peut donc pas reprocher aux banques centrales e t  aux 

autor i tbs  de surveillance dvavoir 6t6 indiffgrentes 3 l 'kgard de ces pro- 

bl  kmes en mati 8re de syst  6me bancaire . 
M. Theron sugg6re en out re  de re f l6chi r  d ' ic i  l a  prochaine seance 

au probl$me de l a  repar t i t ion  des fonctions en t re  le comit6 de contact dont 

l a  cr6ation e s t  propos6e dans Le projet  de directive,  e t  l e s  deux groupes 

ex is tan ts  q u ' i l  vient de rappeler. E s t - i l  envisag6 que l e  cornit6 de contact 

s e  l imi t e  au cadre communautaire, tandis que l e s  deux autres groupes pour- 

suivraient  leurs  contacts permanents ou sporadiques avec des pays t i e r s ?  

Ces contacts sont necessaires du f a i t  que l e s  problsmes bancaires internz- 

tionaux d6passent l e  cadre de l a  CEE. 

M. Baffi  s e  r a l l i e  aux remarques dit j2  expsimees sur l a  vuln6rabi l i t6  

du systeme bancaire e t  indique qul en I t a l i e  l e s  deposants jouissent d t m e  

protection pref krent iel le .  I1 ajoute que 1' accroissement des placements 

auprss des banques r e f l s t e  l a  confiance du public dans l e  systeme bancaire. 

M. Dondelinger p x t a g e  l e s  opinions formu26es p a r  plusieurs  Gouver- 

neurs. I1 estime qu'en raison des questions de fond qui r e s t en t  encore ou- 

ver tes ,  il n' e s t  pas raisonnable de c ro i re  que l e  Conseil pourra adopter l a  

d i rec t ive  en dgcembre e t  qulon devrait  S t re  s a t i s f a i t  s i  l 'on aboutissai t  

h cette date 2 un t ex te  unanime. I1 ne comprend pas que l a  Commission l a i s s e  

planer l a  menace d'une proposition al ternat ive,  car celle-ci  r i s q u e r a i t  d'^etre 

mal accuei l l ie  par l e  Conseil e t  de ruiner  l e s  e f fo r t s  de compromis rga l i ses  

jusqu' h present. 

En resumant l e s  discussions, l e  Prksident conclut que tout en regret tan 

la forme de l a  Communication de l a  Commission e t  notamment son point 6,  l e  

Comi t 6 : 

- confirme son engagement de mars 1975 d'appuyer l e  d6roulement des 

travaux e t  l a  recherche de solutions de compromis concernant l a  

proposition de direct ive,  

- estime que pour l a  r epa r t i t i on  des fonctions entre  l e  comite propo- 

sit e t  l e s  groupes exis tants ,  il faudra ev i t e r  dans l a  mesure du 

possible l e s  doubles emplois e t  chevauchements. 



V I .  ~ n a l y s e  de l a  83e s 6 r i e  de documents de t r ava i l  (donnees s t a t i s t i q u e s  e t  

sommaire des evenements e t  des rnesures adoptees dms l a  ~ommunautil) 

En raison de l l o r d r e  du jour charg6, le Comit6 ne procsde pas B 

c e t t e  analyse. 

VZI. Autres questions relevant de l a  comp6tcnce du Comiti. 

Travaux du cornitit ad hoc pr6si.de p a r  M. Kirbyshire sur  le proje t  de 
C-----I---dI----I-----------l-------------------------- 

L o i  du Federal Reserve Board concernant l t  ac t iv i tk  des banques 

6trangPres aux Etats-Unis ......................... 
Le Pr6sident indique que M. Kirbyshire l u i  a communiqu6 que l e s  

auditions du sous-comite de l a  Commission bancaire sgnatoriale ,  au su je t  du 

pro j e t  de l o i  emanant du Federal Reserve Board commenceront probablemeizt plus t 6 t  

que pr6vu, 3 savoir mi-novembre. De ce f a i t ,  l e  cornit6 ad hoc a d& j& exa- 

mine l a  question de savoir qui devrait  deposer devant ce sous-cornit6 au nom des 

banques europgennes. Les experts estiment que l a  representation des in t e re t s  

des banques ne devrait pas Etre assuree par l e s  banques centrdles ou d7 autres 

au tor i tes  publiques de l a  CEE, mais plut6t par l a  Fedkration bancaire euro- 

peenne, qui para?t l a  plus interessee au projet  de l o i  du Federal Reserve 

Board. Pour des raisons dlurgence, ce t te  suggestion a diljA kt6 portee 2 

l a  connaissance des Associations baxaires nationales . 
Le Cornit6 prend ac te  de c e t t e  procedure. 

V I I I .  Date e t  l i e u  de l a  prochaine s6ance 

L a  prochaine skance aura l i e u  A Bslle ,  l e  mardi 11 novembre 1975 

a 10 heures. 

* * C 

A l a  f i n  de l a  s6ance, M. de Strycker exprime sa  deception sur l e  

f a i t  que l e  Comi t 6  n1 a proc6d6 n i  A 1' echange de vues sur  l e s  problsmes 

souleves pa r  l e  financement du secteur public (point I V  de l l o r d r e  du jour) 

n i  2. lt analyse des documents de t r a v a i l  (point V I  de l v o r d r e  du ' jour) . Le 

Comit6 manque a ins i  A s a  mission essent ie l le  dtexaminer reguli2rement 116vo- 

lu t ion  de l a  s i tua t ion  rnonetaire e t  financiOre e t  d'oeuvrer pour wl renforce- 

ment de l a  coordination des pol i t iques monetaires. I1 e s t  itvident que le 



nombre des problPmes 2 t r a i t e r  p a r  l e  Camit6 requier t  souvent plus de deux 

heures de t r ava i l  e t  il conviendrait donc, s o i t  d' allonger l e s  skances du 

Comite jusqu' A 13 heures, s o i t  de l e s  poursuivre, l e  cas khean t ,  I f  aprss- 

midi . 
M. Clappier rappelle que l e  Comite n' a jamais exclu l a  possibi l i t i t  

de poursuivre, en cas de bsoin, l a  s@ance 1' aprPs-midi. I1 nt e s t  pas oppos& 

l q i d 6 e  de s e  reunir llapr&s-midi lorsque ce s e r a  necessaire. 

M. Emminger indique que si l e  Cornit4 a report6 l'echange de vues 

sur l e  financement des deficits publics 3 l a  prochaine s&ance, il l ' a  f a i t  

dans le souci de pouvoir mieux preparer l e s  discussions. En e f f e t ,  les do- 

cuments prilparatoires n'ont k t &  remis aux membres du Cornit6 que peu de temps 

avant l a  seance, a lors  que l a  complexite de l a  matigre exige w e  pr6paration 

approf ondie dans chaque banque centrale,  

Le Prksident pense que l a  majorit6 du Comitit p refs re  tenir l a  seance 

de 10 heures 2 1 2  hevses. Ce laps de temps devrait  normalement e t r e  suf f i sant ,  

a moins q u ' i l  n l y  a i t ,  comme aujourdlhui, m e  multitude de points importants 

A l r o r d r e  du jour. En tout cas, il f audrait  annoncer h 1' avance l e s  seances 

de 1' aprss-midi, a f in  qu' e l l e s  ne se  deroulent pas avec une composition r& 

duite. I1 y aura i t  l i e u  aussi d'examiner si l e s  seances powraient  Etre 

allongkes jusqu'a 1 2  h 30 - 1 3  heures. 

M. Richardson e s t  d'accord pour t en i r  des seances l'aprss-midi en 

cas de besoin e t  A condition dlen e t r e  avert i  3 l 'avance. On pourrait  par 

exemple prevoir que de t e l l e s  sgances auraient l i e u  tous l e s  3 mois. 

L e  President indique q u l i l  examinera l a  prochaine f o i s ,  en fonction de 

l lo rd re  du jour, l a  necessit& d' allonger l a  seance du matin ou de la pour- 

suivre 1' apr8s-midi . 




