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Europees Fonds voor Monetaire Samenwerking 

Op basis van de i n het rapport Werner en het rapport 
Ansiaux ontwikkelde gedaohten over een Europees Fonds voor 
Monetaire Samenwerking nodigde de Raad van de Europese Ge
meenschappen i n de r e s o l u t i e van 22 maart 1971 het Monetair 
Comité en het Comité van Presidenten van de Centrale banken 
u i t v66r 1 j u l i 1972 een ver s l a g op te s t e l l e n over die orga
n i s a t i e , de taken en de statuten van een Europees Fonds voor 
Monetaire Samenwerking, welk Fonds i n oen l a t e r stadium deel 
zou moeten uitmaken van het i n het kader van de economische 
en monetaire unie te vormen communautaire s t e l s e l van ben-
t r a l e banken. In de r e s o l u t i e van de Raad van 21 raaar^ 1972 
inzake de toepassing van de r e s o l u t i e van 22 maart 1971 werd 
d i t verzoek herhaald. Een daarop door de beide Öomitê's ge-

1) 
zamenlijk ingestelde werkgroep heeft begin juni terzake • 
een rapport uitgebracht, op basis waarvan de genoemde 
Comité's v66r 1 j u l i a.s. hun ve r s l a g aan de Raad en de 
Commissie z u l l e n o p s t e l l e n . \ 

Van e s s e n t i e e l belang b i j de disoussie over een Fondi } 
i s , dat d i t wordt gezien a l s de voorloper van het communau
t a i r e systeem van centrale banken, dat te z i j n e r t i j d deel 
zal moeten uitmaken van een — voltooide — economische eri 
monetaire unie', zoals d i t ook tot uitdrukking werd gebrachi; 
i n het rapport-Werner en de r e s o l u t i e van 22 maart 1971« 

• - ••• iï ' '- : \ 
Zonder het perspeotief van de economische en monetaire unie 

/ 
met een communautair s t e l s e l van centrale banken i s de ider 
van een Fonds niet z i n v o l . , 

Hoewel een Fonds pas noodzakelijk i s i n een gevorderd 
stadium van de overgangsfase naar de economische en mone
t a i r e unie, heeft men het niettemin nodig geoordeeld de / \ 

- i 
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eventuele oprichting van een dergel i j k Tonde reeds i n de 
loop van de eerste etappe mogelijk te maken (re s o l u t i e 
22-3-1971, punt III. 8 ) . In d i t verband z i j er overigens 
op gewezen, dat het economische u n i f i c a t i e - p r o c e s u i t e r 
aard g e l i j k e tred zal moeten houden met de monetaire een
making. Zou de monetaire i n t e g r a t i e vooruit gaan lopen 
dan zouden economische onevenwichtigheden tussen de l i d 
staten met monetaire middelen kunnen worden overbrugd mid
dels toenemende — a l dan ni e t automatische — kredieten. 
Dit zou de drang tot economische beleidscoördinatie kunnen 
verminderen, waardoor de ontwikkeling naar de EMU sou wor
den vertraagd. 

Van Nederlandse en ook van Duitse z i j d e i s i n de werk
groep -danook s t e l l i n g genomen tegen een u i t b r e i d i n g van on
conditionele kredietmogelijkheden i n het kader van het Fonds 
boven de thans reeds bestaande k r e d i e t f a c i l i t e i t e n . Ruimere 
kredietmogelijkheden z u l l e n , indien daaraan i n de toekomst 
behoefte z a l b l i j k e n te bestaan, tenminste zodanig moeten 
worden geconditioneerd, dat ze het economisch i n t e g r a t i e 
proces bevorderen. Kredieten waarvan de noodzaak v o o r t v l o e i t 
u i t een gebrek aan economische beleidscoördinatie moeten 
worden voorkomen. 

I 

De vraag doet z i c h nu voor welke taken het Fonds i n 
de overgangsfase, waarin het Fonds dus nog niet noodzake
l i j k i s , op z i n v o l l e wijze zou kunnen gaan vervullen. 

— In de eerste plaats kan h i e r b i j worden gedaeht aan de 
funktie van agent, belast met het verzamelen en d i s t r i 
bueren van a l l e gegevens, die van belang z i j n voor de 
onderlinge afstemming van het i n het kader van de marge
vernauwing door de centrale banken te voeren i n t e r * 
ventiebeleid op de valutamarkten. In d i t verband kan 
voorts worden gedacht aan het onderhouden van informa
tieve contacten met derde landen, die sieh b i j de marge
vernauwing aansluiten. 



. Zn dm tweade plaats zouden v i a het Fonda de financie¬
n ring en afwikkeling van de s a l d i voortvloeiende u i t de 

interventie op de valutamarkten i n het kader van de 
margevernauwing, welke thana langs b i l a t e r a l e weg 
plaatsvinden, kunnen worden gemultilateraliaeerd, dwz. 
dat de b i l a t e r a l e vorderingen en schulden worden omge
zet i n vorderingen en schulden op het Fonds. Dit zou 
een niet onbelangrijk voordeel kunnen hebben. Volgens 
de huidige afspraken z a l de afwikkeling van de s a l d i 
moeten plaatsvinden op basis van de reservesamenatel-
l i n g van de debiteur. De krediteur i a wat de aard 

van de reserves waarin h i j b e t a l i n g v e r k r i j g t dus afhan
k e l i j k van de reservesamenstelling van de debiteur, 
wiens valuta h i j t o e v a l l i g heeft moeten steunen. In 
geval van m u l t i l a t e r a l i s e r i n g van de vorderingen en 
schulden z a l de toevalsfaktor k l e i n e r worden, omdat dan 
de krediteuren b e t a l i n g ontvangen volgens de reserve
samenstelling van a l l e debiteuren tezamen. 
Overigens moet worden opgemerkt, dat d i t voordeel i n 

de p r a k t i j k s l e c h t s z a l optreden b i j v r i j lange krediet-
termijnen en/of a a n z i e n l i j k nauwere communautaire wissel
koersmarges, aangezien anders de waarschijnlijkheid van 
v e r s c h i l l e n d e debiteur-crediteurposities gering i s . Tegen 
langere krediettermijnen bestaan, zoals reeds werd opge
merkt, overwegende bezwaren. 

M u l t i l a t e r a l i s e r i n g v i a het Fonds van schulden en vor
deringen voortvloeiende u i t de margevernauwing maakt 
uiteraard de invoering van een rekeneenheid noodzakelijk. 

In de derde plaats zou het mechanisme voor monetaire 
bij s t a n d op korte termijn i n het Fonds kunnen worden 
geïncorporeerd, waarbij dan de ( b i l a t e r a l e ) vorderin
gen en schulden u i t hoofde van trekkingen op het mecha
nisme de vorm zouden k r i j g e n van schulden en vorderin
gen op het Fonds. Opgemerkt z i j , dat een inbouw van 
het korte kredietmechanisme i n het Fonds tezamen met 
de i n het kader van de margevernauwing voorziene kre
dietmogelijkheden voorshands ni e t mag leiden tot een 
(noemenswaardige) u i t b r e i d i n g (zowel wat omvang al s 
tijdsduur betreft) van de thans bestaande kre d i e t 
mogelijkheden, omdat deze noch wenselijk noch nood
zak e l i j k i s . 



Daarnaast kan het Fonds — i n een l a t e r stadium — 
een r o l spelen b i j de pooling van reserves. De pooling van 
reserves kan om verschillende redenen worden nageetreefd t 

Er kan uniformiteit i n de verrekeningen worden gebracht. 
Hoewel de debiteuren overeenkomstig de samenstelling van 
hun reserves b l i j v e n betalen, i s de samenstelling van de 
reserves waarin de krediteuren b e t a l i n g verkrijgen steeds 
uniform. 

Voorts kan het r i s i c o verbonden aan d o l l a r - i n t e r v e n t i e s , 
zowel die om de "slang" binnen de "tunnel" te houden, 
a l s die om de "slang" op grond van een gemeenechapp"!1jk 

benluit op een bepanld niveau binnen de tunnel te sta
b i l i s e r e n , over de l i d - s t a t e n worden gespreid door de 
interventien v i a het Fonds t s l e i d e n . 

I * -*-
Tenslotte knn de samenvoeging van de reserves ook wor

den gezien a l s een doel op z i c h , a l s een eerste stap 
naar de eindfase van de economische en monetaire unie, 
waarin alle rencrvrM door het communautaire systeem 
van centrnle banken z u l l o n worden beheerd. Zulk een 
samenvoeging van reserves z a l uiteraard slechts kunnen 
plaatsvinden nadat het beheer daarvan, zowel a l s het 

oonditionele beroep daarop door de l i d - s t a t e n in 
geregeld. 

Langs de hiervoor aan Geg.ven weg zou het Fonds een g ~ 
l e i d e l i j k e groei kunnen doormaken tot het u i t e i n d e l i j k b i j 
da volledige verwezenlijking van de economisch, en monetair, 
unie zou overgaan i n het communautair, systeem v.n c e n t r a l , 
banken, dat de verantwoordelijkheid voor het monetaire be
l e i d i n de economische en monetaire unie op «ich zal nam.n. 



Van groot belang l e , dat naarmate aan het Fonds grotere 
bevoegdheden zullen worden gegeven, zo r g wordt gedragen Yoor 
de ontwikkeling van adequate besluitvormingsprocedures, 
zulks met name om te bereiken, dat de Raad haar p o l i t i e k e 
verantwoordelijkheid voor het be l e i d van het Fonds, dat on
der het beheer van het comitê van Presidenten van de Cen
t r a l e banken z a l staan, z a l kunnen waarmaken, 

Met betrekking tot de di s c u s s i e s i n de werkgroep z i j 
tenslotte nog opgemerkt, dat de meningsverschillen zich 
i n belangrijke mate concentreerden rond het vraagstuk van 
de kredieten en de samenvoeging Van de reserves (eigen 
middelen van het Fonds). ' ì 

I • 
Ten aanzien van het eerstgenoemde punt werd met name 

van Nederlandse en Duitse z i j d e betoogd, dat de creatie 
van een Fonds ni e t tot verruiming van onconditionele kredietmogelijkheden mag l e i d e n . Door de experts van een 
aantal andere landen, met namje België, Fra n k r i j k , I t a l i e 
en Engeland werd verlenging Van de krediettermijnen, 

welke nodig zou z i j n om de m u l t i l a t e r a l i s e r i n g meer tot 
s i j n recht te la t e n komen, riieÌ\bezwaarlijk geacht. 

Ten aanzien van de pooling Van reserves stelden i n 
het bijzonder de vertegenwoordigers van de laatstgenoemde 
landen z i c h p o s i t i e f op, met naraj\omdat z i j van^ mening 
B i j n , dat pas werkelijk van een Fo^do sprake i 
d i t over eigen middelen besohikt. 

e\ i n d i en 

Dr s 'A* Szâsz. 
Dre 0. de Man. 
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9 juni 1972. \ 
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