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MEMORANDUM cc. M via §

Datum: 25 februari 1982

I DES/53/82

alignmenfﬁgn het EMS

Het beoogde doel van de in het weekeinde dooragevoerde devaluatie
o van de Belgische frank met 8,5% en de Deense kroon met 32 L.caw,
4#"_ . de spilkoersen van de overige EMS-wisselkoersvaluta's, is de
| concurrentiepositie van beide landen te versterken.
De economische situatie in beide landen en met name hun beta-
lingsbalanssituaties rechtvaardigen deze stap.
» Van belang is dat de Belgische regering doende is een totaal-
4 pakket maatregelen in te voeren ter sanering van de Belgische
‘ii economie. (Fase 2 werd tegelijkertijd met de devaluatie afge-
kondigd.) In het pakket past een devaluatie, door het pakket
Fs kan een devaluatie ook een effectief instrument zijn zonder
"‘.5 ; dat het door een loon-prijs-spiraal wordt uitgehold.

Verdere gevolgen voor de Benelux-orenzen heeft deze stap niet
aangezien Nederland en de BLEU sinds oktober 1981 al ver-
schillende MCB's kennen.

De verbetering van de Belgische en Deense concurrentiepositie

- impliceert uiteraard een verslechtering elders, met andere
i: W@ﬂrden ook de Nederlandse concurrentiepositiée verslechtert.
u'ﬁé-huidige Nederlandse betalingsbalanspositie kan dat uiteraard

%ﬁst lijden, het verlies aan werkcelegenheid is ernstigcer.

. -éffectievedgggggg;atie van de gulden (d.w.z. herwogen met

ﬁVEEEEEE;;; belang van Belgié en Denemarken voor onze handel)

; @§11,7%, volgens de eerste berekeningen.

| 1t echter wel de revaluatie van de gulden in oktober

. W@tﬂEn om te zien wat er binnen vijf maanden op dat

eranderd.




MEMORANDUM

Datum:

-2 -

Kanttekeningen m.b.t. de EMS-aspecten

De aanpassing met 8,5% (nadat de Belgen om 12% hadden gevraagd)
is fors. Té fors lijkt het om de geloofwaardigheid van het EMS
niet enigszins te schaden.

Gevoegd bij de 5,5% revaluatie van de D-Mark en de gulden in
oktober 1981 betekent het dat men binnen vijf maanden binnen

dit systeem van vaste wisselkoersen toch nog 14% wisselkoers-
risico kan lopen. Dat is wellicht een wat zwarte schildering
van zaken,maar op wisselkoersmarkten spelen sentimenten een vrij
grote rol en de gang van zaken is niet bevorderliijk voor het

geloof van het publiek in een EMS &ls zone van monetaire sta-

"biliteit waarin men geen koersrisico's meer loopt. Dat geloof

i

is nodig om &&n gemeenschappelijke interne markt meer tot reali-

teit te maken.

Evenmin is het publieke gekrakeel tussen de Ministers van

Financién en de Bankpresidenten, onder meer over de omvang

~van de devaluaties en de devaluatie van de Groene Koers,

ﬁkggaed geweest voor het prestige van het EMS; in de fagade van

Eﬁmeeanﬂmasche en moﬁetalre samenwerking is er een lelijke




