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VERTROUWELIJK

VERSLAG van de bijzondere Conferentie van de Ministers van
Financien van de Europese Gemeenachap, gehouden te Brussel
op 23 maart 1973.

Deze informele bijeenkomst van de Minigtere van Fipan-
cien, welke onder voorzitterschap stond van de Belgische
Minister van Financien De Clerg, was geheel gewijd aan het
vooroverleg met betrekking tot de op de vergadering van de
Commissie van Twintig op 26 en 27 maart te Washingicn te
volgen gedragslijn. Essentieel daarbij was uitersard de
vraag of, en zo ja in hoeverre; op een aantal ondsrceien
een gemeenschappelijk standpunt zcu kunnen worden ingenomen
op de vergadering van de Commissie van Twintig.

Uitgangspunt voor de discussie was een door het Menstair
Comité opgestelde nota over het aanpassingsproces em het ge-
bruik van objectieve indicatoren, welke noia zls gem2sa-~
schappeli jk document van de Deputies van de EEG-landen in de
Commissie van Twintig bij de voorzitter van de Deputies van

genoemde Commissie werd ingediend.

De belangrijkste elementen uit deze nota zijm :

-=- het hervormde internationale monetaire stelselrznl moetan
zijn gebaseerd op een systeem van vaste, doch voor wijzi-
ging vatbare pariteiten ;

~-- de rigiditeit welke het internationale monetaire stelsel
de afgelopen 25 jaar heeft beheerst dient te worden door-
broken door een promptere correctie van betalingsbalans-
onevenwichtigheden ; ‘

-- de concepti® van '"fundamentele onevenwichtigheid" moet
evenwel het beslissend criterium blijven voor pariteits-
wijziging ;

-- zowel overschot- als tskortlanden dienen bij te dragen aan

de correctie van betalingsbalansonevenwichtigheden ;
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—- het gebruik van objectieve indicatoren (reservebewegingen)
kan: een bijdrage leveren in het amnpmesingsproces, ech-
ter niet in de zin van een signaal voor aktie, doch ai:chts
als een signaal dat verplicht tot het opénen van inter-
nationale consultatie (deze objectieve indicatoren zouden
niet als een vervanging van bestsasnde procedurss moeten
worden gezien, doch als een asanvulling daarvan) ;

—= in het consultatieproces zullen de hevoegdheden van het
IMF moeten worden uitgebreid, in die zin dat het wordt
belast met het permanent volgen van de economische en de
betalingsbalansontwikkeling van de belangrijkste landen,
waarbij het Fonds het recht zou moeten krijgen het initia=
tief te nemen tot een consultatie met een land, indien het
dat tegen de achtergrond van de ontwikkeling in dat land
wenselijk £ht, zulks ongeacht het tijdstip waarop een vorige
consultatie heeft plaats gehad.

Het document van het Monetair Comité ondervond in hoge
mate instemming. Minister Giscard d'Estaing (Frankri jk),

wees er op, dat wisselkoersaanpassing alleen zou mogen plaats

vinden in geval van fundamentele onevenwichtigheid. Hij kon
instemmen met een symmetrie in de aanpassingsmaatregelen tus -
sen tekortlanden en overschotlanden, doch was van mening, dat
in het huidige inflatoire klimaat de zwaarste verantwocrde=-
1ijkheid op de tekortlanden gou moeten rusten. De Gouverneur
van de Nationale Bank van Belgié Vandeputte: -  wees er op,

dat in het voorstel van de Anerikanen te eenzijdig van pari-

teitsaanpassing wordt uitgegaan. Zijns inziens moeten ook de
interne politieke maatregelen en kapitanlcontrﬁles in de be-
schouwing worden betrokken.

Minister Barber (V.K.), die zich met het document ko®
verenigen, stelde voor in washington de urgentie van de her-
vorming te benadrukken. Minister Nelissen was het hier geheel
mee eens en stelde dat met name de consolidatie van de exces=
sieve liquiditeiten in de wereld een operatie is, die grote

haast heeft. Voorts bracht hij naar voren, dat de recente
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maatregelen van de Gemeenschap wellicht repercussies zullen

Daarnm
gzou nog eens zeer uitdrukkelijk moetern worden gesteld, dat

hebben voor het gesprek in de Commissie van Twintig.

we in de toekomst vaste pariteiten willeéen nhendhaven.

In een tweede interventie wees minister Giscard erop,
dat in verband met de speculatieve kapitaalbevwegingen, die
een belangrijke invloed hebben op de reservebewegingen,
naar additionele objectieve indicatoren zou moelen worden
gezocht. Consolidatie van exces-liquiditeit achtte hij
mede van groot belang, omdat deze een voorwaarde vormt voor
convertibiliteitsherstel. Ook wees hij erop, dat we, hoewel
naar zijn mening een systeem van vaste wvisselkoersen moest
worden nagestreefd, in de toekomst met de mogeli jkheid van
een stelsel van ten opzichte van elkaar zwevende blokken
rekening moest worden gehouden. Voorts was hij van mening,
dat we niet de indruk moesten geven, dat de hervorming zunsl
zou kunnen worden geregeld.

Minister Malagodi (Italié) was van mening, dat juist de

interimperiode nu meer aandacht vroeg en dat daervocr de no-
dige maatregelen zouden moeten worden genomen. In reaktie

daarop stelde Minister Nelissen, dat het gevaarlijk is thans

te veel naar de interimperiode, die in belangrijke mate wordt
gekenmerkt door zwevende wisselkoersen, te kijken, omdat daar-
door het einddoel uit het oog zou worden verloren. Over het
einddoel (met vaste wisselkoersen) moeten we het eerst cens
zijn, pas daarna moet over de interimperiode worden geeproken.
Hij had het gevoel, dat bij sommigen twijfel bestaat of we
wel moeten terugkeren naar vaste wisselkoersen (met name de
Italianen en de Ieren hadden zich in deze geest uitgelaten,
terwijl Giscard zich tegen die redenering niet bepaald scherp
afzette). Als dergeli jke jdeeén door de Gemeenachap, mede in
het kader van het vinden van oplossingen voor de interim-
periode, zouden worden geventileerd is het gevecht om de

vaste wisselkoersen eigenlijk al verloren.
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Op voorstel van de voorzitter werd beslo.en op basin van '

het document van het Monetair Comité en de gehouden discuseis

een gemeenschappeli jk standpunt voor de vargadering in w"hinS'g

L

ton te bepalen. Dit standpunt zoals dat door De Clerg in de

vergadering van de Commigsie van Twintig is verlelkt, is als

bijlage bij dit verslag gevoegd.

Tenslotte werd nog een korte discussie gewiid aan het
vraagstuk van de consolidatie, waarbij er op werd gewezen dat
er twee methoden zijn, nl. hilaterale congolidatie of vi:s het
IMF. Het consolidatievraagstuk moest, zo was wen van nening,
worden gezien in samenhang met de beperking van de reserve-
valuta's tot werkvoorraden en het treffem van regelisn om te
voorkomen, dat opnieuw belangrijke voorraden valutareservse

zouden worden opgebouwd. Dit werd mei name van Duitese en
Engelse zijde betoogd.

De conclusie uit de discussie was, dat bet anderwerp
nog niet rijp was voor de formulering van esen gemeenschapw
pelijk standpunt en dat volstaan zou moeten worden met de
Deputies van de Commissie van Twintig te vergoeken haast te

maken met dit onderdeel van de hervorming.

De volgende informele Ministers van Financien Confersntie
zal in Nederland worden gehouden. Een datum werd neg niet

afgesproken.

G, de Man.
11 april 1973,
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SPOKESMAN OF THE EUROPEAN COMMUNITIES TO THE COMMITTEE oF XX
WASHINGTON, 26-27 MARCH 1973

March 26, 1973

The recent monetary events have underlined the need to ieturn
as quickly as possible to a situation of stable exchange rates.

'To this end the Members of the European Community consider
that it is important for the work of the Committee of 20 to be
continued without delay. In their opinion the reform of the
International Monetary System will have to preserve the principles
of the Bretton Woods System and*farticularly the regime of fixed
but adjuétable exchange rates. This was one of the conclusions
of the conference of Heads of State or of Government of the EEC
countries held in Paris in October 1972.

They consider that at this stage it is advisable for the
Deputies of the Committee of 20 to continue without delay the
examination of a limited number of questions which in the light of
discussions that have already taken place seem to of fer the best
chances for progress. In recent months the member states of the
Community have made efforts to work out common poéitiong likely to
facilitate the search for agreement within the Committee of io. They
have looked especially into the problem of the‘adjusfment process
and the use of quantitative indicators, and the Communitf has been
able to submit to the Committee of ZO.Peputies a document setting

out the technical features of a plan which may serve as a basis for

an international agreement.
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The Finance Ministers of the anuntrﬂ&u mﬁ
his document during a recent meeting mﬁﬁ,
y haw fam

cussed t

{deas developed at the technical level the

position, the main features of which may be defined na

1. A balanced approach to the choice of gha §3?§ 

choice should not lead to a change in exchange relat#@g%@i@ﬁ e
when the corrective means under domestic economic poiicyware‘npt'iﬁ'
themselves sufficient to restore equilibrium,

2. The need to maintain within the international monetary system .
the concept of "basic disequilibrium" in order to judge the timeliness
of parity changes.

3.‘ Acceptance of a principle of symmetry that makes it posziple
not to determine a priori and exclusively which of the surplus countries
or of the deficit countries should bear the burden of the adjustment.

4, Strengthening of the permanent supervisory role already exercisad
by the IMF in order to enable the latter to initiate and conduct counsulta-
tions, the outcome of which could determine the most appropriate adjustment
measures. This consultation procedure should be coupled with the necessary
brecautions in order to a;oid its triggering off provoking waves of. specu-
lation which might aggravate disequilibria.

5. Recourse to properly selected indicators in order to faciiitate
triggering interna;ional consultaéion procedures within the framework of

the IMF.

The member States of the Community consider that two further problems

should be given priority:



The first one‘concerns reserve asset settlement and convertibiliﬁy.

In order to find a solution for this problem it i3 important first of

all to devise and implement effective mechanisms with a view to con-

solidating excessive national currency balances held in the official
reserves of participating countries. In this respect different comnsoclida-
tion methods may be envisaged depending on whether a bilateral procedure
between countries holding and countries issuing thcse currencies would

be adopted or whether multilaterai procedures through the TMF ars chosen.

The second one concerns disruptive capital movements.

It is the desire of the countries of the European Community that the
work of the Deputies on the problems referred to above ghould permit the
speedy preparation of a systematic presentation of possible solutions
or even the outline of an agreement. Another Ministerial conference of
the Committee of 20 could coﬁsider these results prior to the Nairobi meeting

The member States of the European Community bropose to intensify the
work on the different aspects of the reform and, as they have already done
on the problem of adjustment, to submit common‘positioﬁs likely to facilitate
the search for international agreement.

Finally, the special problems of the developing countriesxshou?d, in

the context of the monetary reform, be examined without delay in a spirit

of cooperationm.



