
/ 
M E M O R A N D U M 

Van: PLAN I Datum: 8. oktober 1981 cc 

Onderwerp: 

Aan: T via S 191/81 

DGES 
DGIS/SA 

DES 
De toekomst van het EMS 

/ 

s 

De recente aanpassingen van de Europese valutakoersen 
hebben geleid tot hiernieuwde aandacht voor het EMS, 
mede op grond van het zich daarbij opdringen van o.m. 
de volgende vragen. 

- Wat mag in de komende jaren van het EMS worden ver
wacht? 

- Welke rol kan de Europese monetaire samenwerking 
spelen met het oog op de herstructurering van de 
Europese begroting? 

- Hoe beïnvloeden de nieuwste opvattingen op econo
misch gebied (Reaganomics, Thatcherism, Mitteranditisme) 
de samenwerkingsmogelijkheden binnen het EMS? 

In het kader van de nog niet voltooide PLAN-exercitie, 
"De Europese samenwerking in de jaren tachtig", is aan 
deze en andere vragen aandacht geschonken. E.e.a. is 
neergelegd in een dzz, notitie, die als bouwsteen voor 
voornoemde exercitie zal dienen. Gaarne bied ik ü deze 
hierbij ter kennisneming aan. 

Ter toelichting moge nog dienen dat de term "WSV" staat 
voor welvaartscheppend vermogen van de samenleving; een 
conceptie die in andere delen van de exercitie nader 
wordt uitgewerkt. In verschillende passage's van de 
notitie wordt verwezen naar andere delen van de exerci
tie. Deze zijn niet bijgevoegd, daar zij niet persé 
noodzakelijk zijn om het betoog te kunnen volgen. 
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t * M O N T t A l U t S A M I N W » K K H\* . 

V oortje schieiients 

I V Europese morat**f€ j t M n * t ) w e r k i r t q kent een lanqe voorgeschiede

nis- Het eiinte van de jnren z e s t i g w e M gekenmerkt door toenemende 

moneta i re onrus t , zowel U n l e n i te Gemeenschap ais daarbinnen. Tegen 

deze ach te rg rond on tw ikke lde zich de over tu ig ing dat de vorming van 

een economische en moneta i re unie UEMU] voorwaarde vormde voor de 

instandhouding en verd iep ing van de douane-un ie . Deze opvat t ing lag 

ten grondslag aan het beslui t van de Europese topconferent ie die in 

december l ?c9 in Oen Haag werd gehouden, waarb i j het st reven naar 

de ve rwezen l i j k i ng van een zodanige unie to t cent ra le doelste l l ing 

werd v e r k l a a r d . Een derge l i j ke unie (het Werner-p lan^ zou u i t e r l i j k 

1980 d ienen te z i jn ge rea l t s e e r d , 

Intussen k w a m de in te rna t iona le mone ta i re orde onder toenemende 

d ruk , he tgeen u i t e i nde l i j k le idde to t de ontb ind ing van het B re t t on 

Woods-sys teem van vaste doch aanpasbare wisselkoersen. Onder deze 

omstand igheden bleek het plan van een Economische en Moneta i re 

Unie in Europa te hoog gegrepen. Wel bleek het moge l i j k een beperk ter 

a r rangemen t to t s tand te b rengen, het zogenaamde s l ang -a r rangemen t , 

o f f i c i e e l aangeduid a ls: "de overeenkomst inzake de vernauwing van de 

marges waarb innen de c o m m u n a u t a i r e valuta 's ten opz ichte van elkaar 

f l u c t u e r e n " . 

De slang hee f t me t wisselend succes ge func t i onee rd . Met name 

u i t t r e d i n g van de g ro te landen van de Gemeenschap, het V K , I ta l i ë en 

F r a n k r i j k v o r m d e n een be langr i j ke tegens lag. Toch bleef er een ver lan

gen naar nauwere m o n e t a i r e samenwerk ing binnen de Gemeenschap 

bes taan . 

• 

Op 27 o k t o b e r 1977 nam de v o o r z i t t e r van de Europese Commiss ie , 

Roy Jenk ins , de draad weer op. In een rede te F lo rence , bep le i t te h i j 

de v o r m i n g van een m o n e t a i r e un ie , in het b i jzonder als ins t rument om 

de heersende s t a g f l a t i e (een c o m b i n a t i e van hoge i n f l a t i e en werk loos

he id) te o v e r w i n n e n . Aanvanke l i j k we rd deze suggestie zeer scept isch 

o n t v a n g e n . Een ha l f jaar l a t e r ech te r keerde het t i j toen Bondskanse

l i e r Schmid t en Pres ident G isca rd - beiden oud-min is te r van F inan -



r , , i * ' * B ï imh l « ' l i | U f I M » / W , I H ' I I I f t f g e e j c e t i de rge l i j k p l ^ n t e r z i j d e 

s r h u v - n en hun | N T : I « M H . 1 1 |k i | i ' w i . i i i in de schaal legden ten gunste van 

f H * i I ' u i - i p i ï ü P " z o n e vm\ i i H i i i . ' h i i i c r.t n t i i l i i e i t " ; een c o n s t r u c t i e die 

o v e r i g e n s m i n d e r v**r < H ' " l d.m ï»»• t o m s p r o r i k e l i j k e J e n k i n s - v o o r s t e l . 

A . m l e u l i n q h i e r t o e v o r m d e onder m e e r de D u i t s e vrees voor he t t e m p o 

van d e d o l l a r d e p r e c i a t i e . G e v r e e s d w e r d da t deze t o t een s te rke v raag 

naar d e D M en d a a r m e d e een o p w a a r d e r i n g van deze m u n t zou l e i d e n , 

h e t g e e n e e n a a n t a s t i n g van de D u i t s e e x p o r t p o s i t i e t o t gevo lg zou 

'<unnen h e b b e n . O m he t e f f e c t van een d o l l a r d e p r e c i a t i e mee r gespre id 

ove r v e r s c h i l l e n d e v a l u t a op te v a n o e n , s t r e e f d e de B R D naar s t a b i l i -

5 a : i e v ' i n de w i s s e l k o e r s e n rne t de c J G - p a r t n e r s . De F ranse s teun voor 

sen d e r g e l i j k p l a n was onder me*? i ngegeven door de wens van G i s c a r d 

ne ar g r o t e r e w i s s e l k o e r s s t a b i l i t e i t in Eu ropa en een v e r m i n d e r i n g van 

d- a f h a n k e l i j k h e i d van de \ ' 5 . H e t EMS w a s , in G isca rd ' s v i s i e , 

b o v e n d i e n een i n s t r u m e n t o m vr-*. F -anse e c o n o m i e n a u w e r t e ve rb i nden 

rne t de D u i t s e . H i e r v a n v e r w a c i f ' . B G i s c a r d een s t i m u l e r e n d e i nv loed 

op de F r a n s e d i s c i p l i n e op m o n e t a i en ander e c o n o m i s c h g e b i e d . Op de 

l a n g e r e t e r m i j n zou een d e r g e l i j k e v e r b o n d e n h e i d e r t o e m o e t e n b i j d r a 

gen o m t e v o o r k o m e n d a t F r a n k r i j k door de B R D zou w o r d e n o v e r v l e u 

g e l d . 

E e n en a n d e r r e s u l t e e r d e in de v o r m i n g van een Europees M o n e t a i r 

S y s t e e m (EMS) d a t op 13 m a a r t 1979 m e t a c h t d e e l n e m e r s ( B e l g i ë , de 

B R D , D e n e m a r k e n , F r a n k r i j k , I e r l a n d , I t a l i ë , N e d e r l a n d en L u x e m b u r g ) 

v a n s t a r t g i n g . H e t V K voe lde z i c h v o o r a l s n o g n i e t opgewassen t e g e n 

de v e r p l i c h t i n g e n d ie h e t E M S - l i d m a a t s c h a p i n h i e l d . 

S t a n d v a n z a k e n 

O g e n s c h i j n l i j k b o e k t e h e t E M S a a n v a n k e l i j k r e d e l i j k succes . D i t was 

e c h t e r e e r d e r h e t r e s u l t a a t v a n een t o e v a l l i g e s a m e n l o o p v a n o m s t a n 

d i g h e d e n d a n v a n een d o e l b e w u s t b e l e i d . D e o n d e r l i n g e s t a b i l i t e i t van 

de w i s s e l k o e r s e n v a n de d e e l n e m e n d e handen was o p m e r k e l i j k g e z i e n 

h u n u i t e e n l o p e n d e i n f l a t i e p e r c e n t a g e s . D e v e r k l a r i n g h i e r v a n d i e n t 

o . m . t e w o r d e n g e z o c h t in de u i t z o n d e r l i j k g u n s t i g e b e t a l i n g s b a l a n s 

p o s i t i e v a n de l a n d e n m e t hoge i n f l a t i e en de door hen gevoe rde " d u u r 

g e l d , f - p o l i t i e k . 



V o o r t s d i e n t de s t e r k e S t i j g i n g v a n de o l i e p r i j s te w o r d e n g e n o e m d , die 

e e n e i n d m a a k t e a a n de h a r d n e k k i g e b e t a l i n g s b a l a n s o v e r s c h o t t e n v a n 

de B o n d s r e p u b l i e k w a a r d o o r de b e l a n g r i j k s t e s p a n n i n g s h a a r d b i nnen he t 

E M S v e r d w e e n . D a a r n a a s t l e i dde h e t s t r a k k e m o n e t a i r e r e g i e m in de 

V S t o t o n g e k e n d e r e n t e s t a n d e n , d ie de a a n t r e k k e l i j k h e i d v a n de do l la r 

v e r g r o o t t e n e n d a a r m e e v e r d e r b i j d r o e g e n t o t h e t v e r d w i j n e n v a n de 

o p w a a r t s e z u i g k r a c h t op de D u i t s e M a r k . 

H e t g u n s t i g e g e s t e r n t e w a a r o n d e r h e t E M S t o t e i n d 1980 h e e f t 

g e f u n c t i o n e e r d , d i e n t dus v e e l e e r als u i t z o n d e r i n g dan als r e g e l t e 

w o r d e n b e s c h o u w d . E r d i e n t d e r h a l v e r e k e n i n g m e e t e w o r d e n g e h o u 

d e n d a t h e t E M S in de t o e k o m s t m i n d e r s t a b i l i t e i t z a l v e r t o n e n dan in 

de a a n v a n g s f a s e . 

D e r a t i o v a n v a s t e w i s s e l k o e r s e n 

V a s t e w i s s e l k o e r s e n v o r m e n e e n s t i m u l a n s v o o r de i n t e r n a t i o n a l e 

h a n d e l . I m m e r s , v a s t e w i s s e l k o e r s e n b i e d e n de o n d e r n e m e r m e e r 

h o u v a s t b i j de b e r e k e n i n g v a n z i j n k o s t e n e n o p b r e n g s t e n v a n i n v e s t e 

r i n g e n in h e t b u i t e n l a n d e n d ie v a n de g o e d e r e n e n d i e n s t e n d ie h i j u i t 

h e t b u i t e n l a n d b e t r e k t r e s p . a a n h e t b u i t e n l a n d l e v e r t . Z i j e l i m i n e r e n 

de o n z e k e r h e i d v a n v a l u t a r i s i c o ' s . Z o d o e n d e b e v o r d e r e n z i j de t o t 

s t a n d k o m i n g v a n e e n v e r g a a n d e e n v e r f i j n d e i n t e r n a t i o n a l e a r b e i d s v e r 

d e l i n g ( v g l . I I A . 2 .2 .5 ) . 

A a n e e n s y s t e e m v a n v a s t e d o c h a a n p a s b a r e w i s s e l k o e r s e n k l e e f t 

e c h t e r o o k h e t g e v a a r d a t n a t i o n a l e o v e r h e d e n s n e l l e r in de v e r l e i d i n g 

k o m e n o m de e e n m a a l v a s t g e s t e l d e w i s s e l k o e r s t e v e r d e d i g e n , t e n 

k o s t e v a n d e f u n c t i o n e r i n g v a n m a r k t e n . E e n d e r g e l i j k e v e r d e d i g i n g 

k a n b i j v . p l a a t s v i n d e n in de v o r m v a n a g r e s s i e v e e x p o r t b e v o r d e r i n g , 

" k o o p n a t i o n a l e w a a r " - c a m p a g n e s , r e s t r i c t i e s t e n a a n z i e n v a n i n v e s t e 

r i n g e n in h e t b u i t e n l a n d e n a n d e r k a p i t a a l v e r k e e r , a l s m e d e s u b s i d i ë r i n g 

v a n b e d r i j v e n e n p r e s t i g e - p r o j e c t e n v a n w e g e h u n b e t e k e n i s v o o r d e 

e x p o r t . D i t a l l e s l e i d t t o t e e n f r a g m e n t a t i e v a n de g e m e e n s c h a p p e l i j k e 

m a r k t . H i e r t e g e n o v e r s t a a t de v i s i e d a t p r o t e c t i o n i s m e j u i s t o n t s t a a t 

w a a r c h a o s h e e r s t op w i s s e l k o e r s g e b i e d . I n d e z e v i s i e k a n p e r m a n e n t 

o v e r l e g o v e r d e w i s s e l k o e r s e n t o t e e n o r d e l i j k e r s i t u a t i e l e i d e n d ie 

t e v e n s b e v o r d e r l i j k is v o o r h e t u i t b a n n e n v a n h e t p r o t e c t i o n i s m e . 



De betekenis van immetatris stabiliteit voor het WSV 

in he t v o n i q faamte w . ' i d da t d e w e n s o m t o t e e n t e r u g d r i n g i n g 

v m i i f f c s t H q f l a t i e I n k o i i M - n <-en v a n de m o l i e v e n is g e w e e s t d ie t e n 

g r n n d s t a t ] h e b b e n d e l e . j e n nm\ h e l T M S . A l h o e w e l m o n e t a i r e i n s t a b i l i 

t e i t o n g e t w i j f e l d v a n d e l . i r i n r o n is g e w e e s t d ie h e t W S V v a n ons 

m a a t s c h a p p e l i j k s t e l s e l n e g a t i e f h e e f t b e ï n v l o e d is d e z e f a c t o r , z o a l s 

ui t h e t o v e r z i c h t i n I I . A . is c v - M e k e n , g e e n s z i n s d o m i n a n t . B o v e n d i e n 

d i e n t m o n e t a i r e i n s t a b i l i t e i t m e t p r i m a i r a ls z e l f s t a n d i g e o o r z a a k t e 

w o r d e n b e s c h o u w d m a a r v e e l e e r a ls s y m p t o o m v a n e e n o n g e c o ö r d i 

n e e r d e e c o n o m i s c h e p o l i t i e k v a n de a f z o n d e r l i j k e W e s t e l i j k e l a n d e n ; 

e e n p o l i t i e k d i e v e e l a l w e r d g e k e n m e r k t d o o r e e n w i s s e l v a l l i g e n 

i n f l a t o i r e c o n o m i s c h e n m o n e t a i r b e l e i d . ' I n d e z e v i s i e z i j n " r e ë l e " 

o o r z a k e n v a n v e e l g r o t e r b e l a n g . E e n e n a n d e r n e e m t n i e t w e g d a t 

w a n n e e r d e m o n e t a i r e s i t u a t i e e e n m a a l i n s t a b i e l is g e w o r d e n , m o n e 

t a i r e f e n o m e n e n z o a l s s p e c u l a t i e v e k a p i t a a l s t r o m e n de i n s t a b i l i t e i t 

v e r g r o t e n . 

H e t h e r s t e l v a n de W e s t e l i j k e e c o n o m i e ë n d i e n t i n d e z e v i s i e i n de 

e e r s t e p l a a t s t e w o r d e n g e z o c h t i n e e n o p l o s s i n g v o o r d e r e ë l e 

p r o b l e m e n . H e e f t d i t s u c c e s , d a n z a l d a a r m e e a u t o m a t i s c h s t a b i l i t e i t 

v a n d e w i s s e l k o e r s e n w o r d e n b e v o r d e r d . B i j h e t E M S d a a r e n t e g e n 

w o r d t d e w i s s e l k o e r s s t a b i l i t e i t v o o r o p g e s t e l d . D i t is de h e f b o o m v i a 

w e l k e m e n c o n v e r g e n t i e in de r e ë l e s f e e r hoopt t e boeken. 

D e h a r m o n i s a t i e v a n h e t e c o n o m i s c h b e l e i d 

G l o b a a l k a n w o r d e n g e s t e l d da t de w i s s e l k o e r s e n o p de l a n g e t e r m i j n 

v o o r e e n b e l a n g r i j k d e e l w o r d e n b e p a a l d d o o r de o n t w i k k e l i n g v a n de 

z o g e n o e m d e k o o p k r a c h t p a r i t e i t , d a t w i l z e g g e n : w a t m e n in d e 

v e r s c h i l l e n d e l a n d e n v o o r e e n b e p a a l d b e d r a g k a n k o p e n . N a a s t de 

k o o p k r a c h t p a r i t e i t z i j n e r n o g e e n g r o o t a a n t a l d e t e r m i n a n t e n d i e 

v o o r a l o p d e k o r t e r e t e r m i j n e e n g r o t e i n v l o e d op d e w i s s e l k o e r s e n 

T e n t i j d e v a n d e g e d a c h t e n v o r m i n g r o n d de E M U s t o n d e n d e z e 
v i s i e s t e g e n o v e r e l k a a r i n d e c o n t r o v e r s e t u s s e n de z o g e n o e m d e 
m o n e t a r i s t e n e n e c o n o m i s t e n . D e e e r s t e n l e g d e n g r o t e r e n a d r u k o p d e 
b e h e e r s i n g v a n m o n e t a i r e f a c t o r e n , d e t w e e d e n o p d e b e h e e r s i n g v a n 
r e ë l e f a c t o r e n . 



k m H u ? t i u i l i M - l c i i i ' M . I l i c m i i . l r i k r n m e n w o r d e n g e n o e m d : de b e s c h i k -

l * iw i r i«Ü4J v . in i ) i - . i n . i s t u i t.-n mm*m e n e r g i e ) ; de s t a n d en o n t w i k k e l i n g 

V.III ilt* 1**1 .ilii»(|sh;iliiiir., »H I I I U M H H ai r e - e n r e n t e b e l e i d v a n i n d i v i d u e l e 

l a n d e n e n d e kap i t aa ls t m m e n . Ri j d i t a l l e s s p e l e n v e r w a c h t i n g e n v a n 

het p u h h e k l e n a a n / i e n v a n de o n t w i k k e l i n g v a n d e z e f a c t o r e n e e n 

b e l a n g r i j k e z e l f s t a n d i g e r o l . 

H o e v o o r k o m t m e n d a t de w a a r d e n v a n de v a l u t a ' s v a n de d e e l n e m e n 

d e l a n d e n u i t e e n g a a n l o p e n 9 D e z e d o e l s t e l l i n g t r a c h t m e n t e v e r w e 

z e n l i j k e n d o o r h a n d h a v i n g v a n d e k o o p k r a c h t p a r i t e i t v a n de v e r s c h i l 

l e n d e v a l u t a ' s h e t g e e n g r o s s o m o d o h e t g e v a l z a l z i j n i n d i e n de i n f l a t i e 

i n d e b e t r o k k e n l a n d e n g e l i j k i s . E e n d e r g e l i j k e g e l i j k s c h a k e l i n g k a n 

o n d e r m e e r w o r d e n b e r e i k t d o o r e e n c o ö r d i n a t i e v a n h e t m o n e t a i r e e n 

e c o n o m i s c h e b e l e i d v a n de d e e l n e m e n d e l a n d e n i n p e r i o d i e k o n d e r l i n g 

o v e r l e g . H i e r b i j w e r d t o t v o o r k o r t g e r e d e n e e r d ( b i j v . d o o r d e O E S O ) 

d a t l a n d e n m e t e e n l a a g i n f l a t i e p e r c e n t a g e e n e e n b e t a l i n g s b a l a n s -

o v e r s c h o t w a t m e e r i n f l a t i e z o u d e n k u n n e n t o e l a t e n , t e r w i j l l a n d e n 

m e t h o g e i n f l a t i e c i j f e r s e n b e t a l i n g s b a l a n s t e k o r t e n j u i s t z o u d e n m o e 

t e n t r a c h t e n h e t i n f l a t i e c i j f e r t e d r u k k e n . H e t b l i j k t e c h t e r u i t e r s t 

m o e i l i j k h i e r o v e r o v e r e e n s t e m m i n g t e v e r k r i j g e n . 

A l s a l o v e r e e n s t e m m i n g m o g e l i j k i s , d a n d i e n t d e v o l g e n d e h o r d e t e 

w o r d e n g e n o m e n , n a m e l i j k h e t v e r t a l e n v a n d e z e d o e l s t e l l i n g e n i n 

m o n e t a i r e t e r m e n ( g e l d v o l u m e , f i n a n c i e r i n g s t e k o r t e n z . ) . N o g a f g e z i e n 

v a n d e m o e i l i j k h e d e n o m d e z e g r o o t h e d e n m e t v o l d o e n d e n a u w k e u r i g 

h e i d t e m e t e n , is o o k de s a m e n h a n g t u s s e n d e z e g r o o t h e d e n e n d e 

i n f l a t i e n o g a l f l u ï d e ; h e t g e e n g e e n v e r w o n d e r i n g h o e f t t e w e k k e n 

g e g e v e n d e v e l e a n d e r e d e t e r m i n a n t e n v a n i n f l a t i e ( z i e II. A . 2 . 8 ) . 

E e n e x t r a c o m p l i c a t i e h i e r b i j w o r d t g e v o r m d d o o r h e t f e i t d a t h e t 

a l g e m e n e i n f l a t i e c i j f e r v a n e e n l a n d k a n a f w i j k e n v a n d a t v a n h e t 

e x p o r t p a k k e t ; a f h a n k e l i j k v a n d e o m v a g g e n d e s a m e n s t e l l i n g v a n d a t 

p a k k e t t e n o p z i c h t e v a n d e o m v a n g e n s a m e n s t e l l i n g v a n a l l e a n d e r e i n 

d a t l a n d g e p r o d u c e e r d e g o e d e r e n e n d i e n s t e n . 

Inflatie als uit laatklep voor het verdelingsconfl ict 

Z o a l s r e e d s i n II. A . w e r d b e h a n d e l d , h e e f t d e i n f l a t i e v e l e o o r z a k e n 

d i e n a u w m e t e l k a a r s a m e n h a n g e n . O n d e r d e i n i t i ë l e o o r z a k e n k u n n e n 



worden genoemd: pri jsvt-i timpi njen van energie en industr ië le grond

stof fen l i s qevolq van gr i f fen; t w ü i i r.i dep rec ia t i e ; knelpunten in de 

economie voordal volimInj«• werkgelegenheid i S bere ik t en protect ie , 

OnJe r f a n m e n die rte in f la t ie gaande houden kunnen worden 

c u ) t - i n e l : ïjorialt3 o l i g o p o l i s e i int) en indexat ie . D i t complex van fac to 

ren /nu op z i chze l f niet tot in f la t ie hehhen kunnen le iden , indien het 

niet vanuit de ge lds feer op onvoldoende weerstand zou z i jn gestu i t . 

Het werd ech te r begunst igd door groei van de in ternat iona le l iqu id i te i 

ten en een ontoere ikende beheers ing van de geidhoeveelheden op 

na t ionaa l n i v e a u . Voora l dit laats te hing samen met de moge l i j khe id 

die i n f l a t i e bood tot verdoeze l ing van het ve rde l i ngscon f l i c t , waarvan 

de in tens i te i t was toegenomen als gevolg van ontw ikke l ingen in de 

soc ia le en po l i t i eke s fee r , zoals u i teengezet in de pa ragra fen 3 en 4 

van I I . A . I n f l a t i e kan in zekere z in a ls een g raadmete r voor de 

in tens i te i t van di t con f l i c t worden beschouwd. Indien de som van de 

concu r rende ve r langens van (ie economische sub jec ten het produkt ief 

ve rmogen van de vo lkshu isves t ing over t re f t en de daa rmee samenhan

gende spanning een bedre ig ing voor de cohes ie van de samen lev ing 

gaat v o r m e n , neemt het po l i t iek s y s t e e m vaak z i j n toev lucht tot 

m a a t r e g e l e n die de i n f l a t i e a a n w a k k e r e n ; in het b i j zonder een be le id 

van beg ro t i ngs teko r ten en een toegee f l i j k (accommoderend) moneta i r 

b e l e i d . D e i n f l a t i e die h i e r van het gevolg i s , fungeer t a l s t i j de l i j ke 

u i t l a a t k l e p voor de spann ingen die voor tv loe ien ui t v e r d e l i n g s c o n f l i c t , 

w a a r v a n de onder l i ggende s o c i a l e r e l a t i es in e lk land een e igen patroon 

b e z i t t e n . 

D e b e t e k e n i s v a n het E M S voor de bes t r i j d ing v a n de i n f l a t i e 

H e t E M S vo rmt s t r i k t genomen een " kuns tg reep " die het aan ta l 

be le idsop t i es van n a t i o n a l e overheden inperk t om de spanning van hun 

e igen n a t i o n a l e v e r d e l i n g s c o n f l i c t een u i t l aa t te b ieden . A l s zodanig 

kan het E M S worden beschouwd a ls een po l i t i ek s i gnaa l waa r in de 

i n ten t i e van de d e e l n e m e n d e rege r ingen tot u i td rukk ing wordt g e 

b rach t o m een s t r ak e c o n o m i s c h en mone ta i r be le id te voeren teneinde 

de i n f l a t i e te o v e r w i n n e n . In de m a a t s c h a p p e l i j k e v e r d e l i n g s d i s c u s s i e , 

d ie in ieder land a f z o n d e r l i j k wordt g e v o e r d , kunnen de desbet re f fende 

ove rheden een beroep doen op de noodzaak tot het behoud van de E M S -

d i s c i p l i n e en d a a r m e e de i n f l a t i e - o p t i e a f w i j z e n . H e t succes h i e r van 

hangt u i t e r a a r d af van de vas tbe radenhe id w a a r m e e de be t rokken 



o v r r l HM 1« 'i i i n < t r / r < li :,r u.ssh • « IJ * I j * •« li-i» m\ (U>. r u i m t e eiks (ie s o c i a l e 

p a r t n n s dl* n v r i l H ' h l I I T / a k i * I tit-ïsl a a i i. 

Mei i:> (M-hitM niel < } r m a k k e l i |k o m een samenleving die g e d u r e n d e 

j a r e n rtRii l i i i i j i ' i n f l a t i e h c e f l g e k e n d , h e t g e e n zich heeft vastgezet in 

het v e i warht i n g s p a t i n o n v a n het p u b l i e k , plotseling te wennen aan 

inf lat ie voeten die belangri jk lager l iggen. Erkend dient te worden dat 

de ervarirajei i hiermee i n de R R O en Nederland hoopgevend z i jn . Maar 

wat bij ons mogeli jk i s , hoefl niet noodzakel i jkerwijs ook bij onze - uit 

het oogpunt van inf lat ie - zwakkere broeders mogeli jk te z i jn . Immers, 

een ant i - in f la to i re polit iek za l , zoals in het V K door de regering 

Thatcher is aangetoond, tot fa i l l issementen en werkloosheid leiden. 

Het is de vraag o f het mogeli jk is een dergel i jke schok zonder politiek 

onaanvaardbare gevolgen te weerstaan. In de prakt i jk bl i jkt dat de 

verantwoordel i jke pol i t ic i zullen trachten dit soort schokken te voor

komen of te verzachten door een beleid dat de inf lat ie weer doet 

st i jgen dan wel maatregelen die leiden tot een nieuwe fragmentatie 

van markten in Europa. Di t is bi jvoorbeeld de beleidsreact ie van de 

reger ing-Mi t terand en de B r i t s e Labuur P a r t i j . 

Zoals reeds eerder werd opgemerkt, wordt thans in steeds bredere 

kring de ste l l ing aanvaard dat inf lat ie op de langere termi jn groei en 

werkgelegenheid bedreigt . Deze consensus komt naar voren in de 

meest recente l i te ra tuur , in het beleid van grote Weste l i jke landen als 

de V S , de R R D en het VK en de beleidsaanbevel ingen van de O E S O en 

het 1 M E . Toch bl i jkt de tradi t ionele opvatting dat de overheid v ia 

bestedingsimpulsen en begrot ingstekorten de welvaar t , grroei en 

werkgelegenheid zou kunnen bevorderen een hardnekkig bestaan te 

le iden. Men zou zel fs van een gecondit ioneerde beleidsref lex kunnen 

spreken. 



Zolang de t e g e n s t e l l i n g e n op het vlak van de prakt ische p o l i t i e k nog zo 

ifffMH z i j n , d.it ikw*! vmi itn r MS-cJeelnernera een res t r i c t ie f 

.nunet.-iif iH-i.M.i v o o n i^rw. | l , , , , ander deel een neo-Keynis iaans be le id 

v .m h e s t t ' . h i H i s i m p l u s e i i v n h j l , /,rl Imt F M S van beperkte betekenis 

h H j v « n j / u w e ! wat betreft, (fe r;t i ih i l isnt ie van de w isse lkoersen, het 

behoud van de d o i l a n e - u m e , de üoi tverqenttë van de economieën 

van de l i d s t a t e n a ls de b e s t r i j d i n g van de s t a g f l a t i e . 

De e r v a r i n g e n t o t en met 1981 hebben evenwel ge leerd dat het EMS n i e t t e 

min t o t een zekere s t a b i l i s a t i e van wisse lkoersen heef t b i jgedragen , 

t e r w i j l de i n de a fge lopen j a r e n overeengekomen koersaanpassingen hebben 

aangetoond dat het EMS d a a r b i j ook de nodige f l e x i b i l i t e i t kan opbrengen 

om de w i s s e l k o e r s e n te w i j z i g e n i n d i e n deze n i e t meer met de reë le eco

nomische verhoudingen overenkomen. 

Het Europese mone ta i r e fonds 

Ondanks het besluit van de Europese Raad te Bremen, in juli 1978, om 

het EMS met een Europees moneta i r fonds (EMF) uit te bouwen, geldt 

he tgeen hiervoor ten aanzien van het functioneren van het EMS werd 

ges te ld , a fortiori voor een EMF. In beginsel zijn voor een dergelijk 

fonds verschi l lende var ianten denkbaar , afhankelijk van de wijze 

waarop de beslissings- en controlebevoegdheden over de nat ionale 

reger ingen , de cen t r a l e banken van de l ids ta ten en het fonds zelf 

worden verdee ld . Fen compl ica t ie hierbij vormt het verschil in speel

ru imte waarover de cen t r a l e banken in de onderscheiden l ids ta ten 

beschikken. In het licht van het voorgaande kan hooguit een minimalis

t i sche invulling van de taken van een EMF worden verwacht , waarbij 

het fonds zich zou beperken tot rou t inemat ige technische en adminis

t r a t i e v e a c t i v i t e i t e n , doch geen belangrijke be le idscompeten t ie zou 

hebben . In he t b e p e r k t e bes tek van deze analyse zal hierop ech t e r niet 

worden ingegaan . 

Het Nede r l andse belang 

De beperkte vooruitzichten ten aanzien v*n de ontwikkeling van hec FMS 

n e m e n m e t weg dat m.n.Nederland,gezien de openheid van zijn economie, 
be lang hee f t bij een goed funct ionerend EMS, waarbij he t 

economisch en m o n e t a i r e heleid van de l ids ta ten is ger icht op s tabie le 

wis se lkoer sen . Het IS de rha lve van belang da t ons land blijft 

s t r e v e n naa r economische c o n v e r g e r t i e van de l ids ta ten en hierbij 

o p t e e r t voor een r e s t r i c t i e f ueie id . Fen goed funct ioneren van he t EMS 

zal evenwel niet t e al len t i jde ©enjfixj^ mogen 

inhouden voor zover deze geen ge t rouwe afspiegeling meer vormen van 



de economische r e a l i t e i t . Een . indicat ie hiervoor wordt gevormd 
door maatregelen die de openheid van markten in gevaar brengen. 
Men zal h ierop a le r t dienen te b l i j ven en er naar moeten streven 
derge l i j ke ontwikkel ingen t i j d i g te voorkomen. 

In het kader van het EMS zal tegen de steeds weer terugkerende 

ne ig ing van sommige reger ingen moeten worden gewaakt om het 

handhaven,van de p a r i t e i t tot een po l i t i eke prest igekwest ie 

te verhef fen. In d i t opz icht mag ook n iet te sterk worden 

betreurd dat het B r i t s e betaalmiddel nog n ie t in het systeem 

i s opgenomen. 
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