
Sont  prksents :  le P r 5 s i d e n t  de l a  i)ei;ttsc:he Bundesbank e t  F r 6 s i d e n t  

du C m i t 6 ,  14. Kl a s m ,  acccrr.pagn& par  M. EmiIr:gei9 ai-nri que p a r  FDI. Tit.zho.f.f' 

e t  Irleber; Le Gouverfieur de l a  I3anc;ue Na t iona le  de Belgique ,  M. Vaideput te ,  

accomp agne par  M. J m s o n ;  le Gouvern?ur Ce I a  - imns r ' . k s  Na.tio:ialbmk, 

M. Koffmeyer, accompagn6 p s r  M. MikkeJ-sen; ie Gouverneu.r d e  12 ba~q::,e d.c 

France,  M. hTormer, acconp&& p a r  1%. d e  L a t t r e  e.t: Koch; 3.e Go:xer.-.~~ L L L , X  tie 

l a  Centr21 Rak or  Ireland, M. Whitaker; le Gouverneur de l a  B x i c a  d 5 1 t a l . i a ,  

M. C a r l i ,  a c c o r p a p &  p a r  FN. B a f f i  e t  Masera; le President de l a  N e t k r l a i d s c h : .  

Bmk, H. Z i j l s t r a ,  accompagn6 par  IviH, ~ z & z  e t  Sillem; le Gouu-emem de la 

Sank of England, M. Richardson, accompagn6 par  M. Dow; assis?er?t en o u t r e ,  

Ze D i r e c t e u r  Genkral des A f f  ~ r e s  4conomiques e t  EinanciPres  de 1a Cormissi.on . . 
. .  . 

des Communaut6s e;~rop$elmes, M. Plosca a ins i  yuc 1,:. D o n d ~ l i n ~ e : ~ ~ ,  C~m:i i .~; ; ; i i re  

au Contr6 le  des Eanquer; du Grand-DuchG de &wtem3mv.rg et Wi. Thkron el: 

Bas t i aanse ,  P r & i d e n t s  &s groupcs d ' expe r t s .  L e  S e c r k t a i r e  G&,Q'al dii 

ComitG, Pi. dlAroma, e t  scn adjoint, M. Bascoul, et M. Sche l le r  sont amsi 

p r k s e n t s  a i n s i  que M. Kainoni. 

I .  & q x m b a t i o ~ u  procPs-ve-bal --- 5e l a  soixa~eedi :>:-sept i6rne s k a ~ c e  

Le P r e s i d e n t  inSio_ue qslPaucune p r o p o s i t i o n  de mod i f i ca t ion  nr 3~ it6 

t raxsmise  au sec rk fa r i a ' r  et  que ce lv l - c i  i n s h r e r a  d a n s  l e  t e x t e  d 6 f i n i r i i  

* 'i'exte d & j . n i t j S ,  idep-t+c::i,e ?!> .i.r-.r::e ~ L I .  projr-.q:, 3pp?07~7,:5 Tors fje 1, ~ & x ~ ~ ~  
&J 9 a\LrLj 1574.. Vo:- 1 1  , t c~ te2oS .s  3 6 ; ~  i;:; t ~ . , s  d.e 1.a page 13. 



DmsTSensemSlc, l e s  r1imch6s de change ont & - 6  plus  calmes en f 6 y r j . c ~  

quq eiz , jmvie r .  

1. L1a l lu r e  du t ' s e r p ~ n t l '  a 6 t6  c i ract6r is i le  par m e  apprkciation con- 

t inue ,  vis-&-vis du dollar, de toutes  l e s  monntiies qui l e  composent; l a  

dkcote moyenne de celles-ci.  'p& rapport A l e u r  pcci.t6-dollar, s e  s i t u a i t  .~ . 

au d6bu.t &a n n i s  tie f6v r i e r  ~ L X  e ~ v i x m s  de 5%, c l l e  s l e s t  en s>~ i t e  riiclufite 

e t  l e  15 f6vl-ier l e  f 'serpent't  e s t  r zn t r6  dans l 'ancien "tuiinein. A l a  f i n  

de Ir'6wier, toutes  l c s  xomaies du "serpentvf s e  t rouvaient ,  ;1 i ' except ion 

de l a  couronne su6doise, au voisinage de le-ur p a r i t 6  d o l l a r ,  

L16cart n;axi.rnal au s e in  did lfserpent" e s t  2 peu prPs cosstamment 

r e s t 6  en dec2 de 2% e t  l a  marge de 2,25% n l a  6th a t t e i n t e  que pendant quelquec 

jours. Les monnaies en oppositio:1 ont kt6 l e s  cau.ronnes nordiques. Ls: 

coworme ~ o r v k g i e ~ e  6 t 2 ~ t  l e  plus souvent l a  momiaie l a  ? lus  fern? et les 

couronnes danoise et s d d o i s e  l e s  plus f a i b l e s .  

L'accalmie sur les march% de chatzge s l e s t  t r a d u i t e  zussi p a r  

diminution t r 6 s  sens ib le  du" montant des in tervent ions  m s s i  b icn  en monnaies 

cornmunautaires qu'cn do l l a r s .  Les premiGres ont  kt6 tr& f a i b l e s  e'i' leur 

nontant t o t a l  de 46 millions dlUCME n? repr6r;enTc qu'm dixi2lme cle cc1v.i 

du mois de janvier,  Tou"is lles in tervent ions  se sont cffectu@es contrc 

l a  couronne norvggienne qui a Ctk l a  monnaie l a  p lus  f o r t e .  

Les in tervent ions  en dolla-rs ont 6yalernent r"ortrnent d i r n i m k  e t  l es 

cours s e  sont E i x k s  l e  plus souvent sans que l e s  banques cen t ra les  a i en t  i?~ 

in te rven i r .  Ainsi ,  l a  Deutsche Bundesbank a pratiquement cess6 s e s  ventes 

de do l lms .  

2. Parmi l e s  pays en dehors du "serpent", 1 ' I t a l i e  et l e  Royame-'Jni 

ont  poursuivi l eu r  intervenxions en do l la r s :  

- l a  Bmca d t I t a l i a  a e f f e c t u i  des cessions t r $ s  importantes s t t ? leva t t  

2 environ. 80'3 mil l ions  dFUC:B aont 350 mil l ions  o n t  6 t6  prklev6s 

sur  l e s  r&serves ,  l e  solde 6tLmt couvert par des e n p r u u l t s  sw 7 ~ 5  

march& inter:zationaux e t  zupi-is des bmques conrnerci a les .  



If. Thitron corrclut son expose en indiquant qu'il n v e x i s t e  pas 

dT autres  problPmes qui n6cess i tent  dt Ztre sownis aux Gouverr~eurs. 

Le Prksident remercie M. Th6roii de son rapport  cuncis.  

E n  suivant l a  proposition. dz son P r k i d e ~ t ,  l e  Comi-t.6 conviefit de 

t r a i t e r  en premier l e  point  V de ltcjsr.dre du jour. 

V. R6exme11 ae l a  Dkcision r e l z t i v e  au sout ien mon6txire 2 court  t e r m  9ccord.k 

3. l a  Bm-ca d t I t a l i a  (c f .  procPs-verbal de l a  75e sitatice dru Cornitit des 

Gou.verneurs d~ II decembre 1973) - 
Le P rks idmt  izdique qxe M. C ~ l i  a P a i t  connaf t re  avx Gauverneurs 

l a  dernande de l a  Bmca d t T t d i a  de t i r e r  sur l e  sout ien m o n h t ~ i r e  qui I.ui 

a 6 t6  accord4 le 28 juin 1973 

1. Bref expos6 de M. C a r l i  
-----------------+----- 

M. Car l i  r appe l le  brj Pvement l e s  considkrations qupTl  a d & j h  exposkes 

l a  v e i l l e  aux Gouvernevrs. L P  J t a l i e  devra f inancer en 1974 un l w g e  d6Pici-t 

de ha1 a c e  des t r ans  ac t ions  c o w  antes e t  1 c gouvernemeiit envis age de recour'ir 

awc mkthodes suivantes: 

- ac t ion  visant 3. diminuer substantiel.lement en 1374 e t  2 6 l i ~ i n c r  

en 1975 l e  d & f i c i t  qui n t e s t  pas imputable ;5. lTen.ch&rissernect d-L.I 

pe t ro l e ,  

- financement du d e f i c i t  au mcyen dl empruults sus l e  rnzrch6 de lveixro- 

do l l a r ,  qui  seront 6 t a l . 6 ~  dans l e  tenps a2j.n dvemp&l?er que l a  

presence sirn~lltan6e de plusieurs emprunteurs ne se reprgsente  d6fa- 

v~rab lement  su.r  l e s  condit ions du marche, 

- mise en oeuvre de diff  krentes f a c i l i t k s  de c r ed i t ,  2, sa-qoir le 

soutien monstaire A court  terme e t  l e s  arrangemen-ts de swap concl~zs 

avec cert aims bmques cen t ra les  et en premier lieu avec 3.a Rsmque 

F&d6rsle de RGserve d e  New-York, 



- Appel a u  F c ~ d s  Ncn&taire In te rna t izna l ;  l e s  condit ions e's cer ta ines  

rkgles  de conciuite l iEes  2 ce credi t  ont  kt6 dkf in ies  d a m  IF 

sch6ma aqune  1.ettr-e dti.nt,ontior, qui clewait  $tre app.ruuv4.e p a r  le 

gouver nemeni- i t al_ i en. 

14. C w l i  indique quc l a  dernaide d la t i l i sa t i ,o r i  du sout ien nuneta i re  

s q i n s c r i t  dims ce cadre bri&vernent rappel4 et que l a  Banrca dP l t a l i a  sola- 

h ~ i t c r a i t  pouvoir proceder aux t i r ages  l e  1 5  mars 1374. 

d l I t z l i a  entend d m c  p o - ~ - n i r  t i r e r  la contre-valeix en d o l l = s  du. sout ien 

.paragraphe 3 de l a  l e t t r e  d e  M. Klasen 2 M. Car l i  du 28 Juin  1973, a k t &  

rkpa r t i  come s u i t  en t r e  les barques centyales:  

M i  11 ions  dTUCME 

.................. Deutsche Bundesbank 403 , 3 

.. ....*....... Banque de France i . . . . . .  403s 3 

Bank of Zngland ...................... 403,3 

.......... Banque Kationale de Belgique 134,4 

................... Nederlandsche Rank 134,4 

................ Danmaks Nationalbalk GO, 4 

.............. Central Bay& of I re land  23,4 

Afin que, comme l e  d&sire l a  Banca d t T t a l i a ,  l e s  fonds s o i e n t  

m5s A sa dispos i t ion  l e  15 mars 1974, il s e r a i t  souhaitable que l e s  Gox- 

verneurs qui onc rkserv6 l e u r  pos i t ion  fasserit connaTtse l e w  rgporr-e 

d6f i n i t i v e  le p l u s  rapidement poss ible .  

M. Vandeputte estime que l a  demande de l a  Banca d t I t a l i a  e s t  normale 

e t  qu-e l e s  b a r ~ q v s  cen t ra les  da2vent maintenant respec te r  lvengagement 

quv ell-es ont  p i s .  Toutefois,  en s e  r@f&ran t  A 1' &change de vdes que 12s 

Gouverneurs o?lt eu l a  v e i l l e  e t & l ' a r t i c l e  3 du R6glemen.t: du Conseil du 

3 avril 1973 i n s t i t u a n t  rn Focds eursp6en de cooperatior, moa&taire, ii 

souhai te  quV il s o i t  p r k i s 6  que l e  sointien mon6taire e s t  un c r e d i t  en t se  

bancjuzs centrz2es, c 'es-t-&-dire,  d'cme p a r t ,  que l a  Bmca dl I t a l i a  s e r a  

d6bi . t r i  ce des bc?lrques cen t ra les  qui rlontribueront au finxicement de cc- credi T ,  



e t  non- pas du Focds; dtau.tre p m t ,  que ces bmques cen t ra ies  sesont l e s  

~ r i . ~ c i i . r e . . s  de l a  Bmca d71 . t a l i a  e t  non pas du Fonds. Lq in t e rven t i cn  de 

celui-ci se l i x i t e r a  h l a  camptabil lsat ion cles opkrations.  D m s  1e czs 

olX ce point  de w e  ~ ) i s q u e r a i t  d t & t r e  contestk, il seraii-  u t i l e  de 1-e 

f a i r e  confirmer y a- l e s  Ministres d e s  Finances respec t i f  s &in d t  6vi  ter  

de remettre en cause a p r h  col~.p l a  proc6clure su iv ie  p a r  l e s  barques cen- 

t r a l e s .  

!:,e PrGsi dent d6c2are par'tager entiPrement l e  p o i n t  de we de 

M. Vandeputte. 

M. Z i j : L s s  m r q ' u e  l ' accord sur  l a  contributio:l de l a  IITei'er7_xdsche .. 
Bank concvrrence d~ rno3tx.t qui. v ien t  d' st-zle rappel6 par  l e  ?r&sidcr-t. 

M. lhrmser indiqv-e que le respect  de Isengageme:ztppris r iyes t  p2s 

sans souleves quelq-rres difficul.tCs mais q u ' i l  £era de s o l  m i e u x  paw f a i r e  

c o n n d t r e  d m s  des d 6 l a i s  t r h  cov.rts l a  pos i t ion  de l a  Bar-que  d e  France. 

I1 prksente l e s  devx remarques suivantes: 

- L 1  accord i.nsilit~x;int l e  sou t ien  monCtaire a @-ti: appliq-G-& dsu.ne 

mmiPre par t i cu l i2 re .  En e f fe t ,  avec les d e w  renouvellements 

t r imes t r i e l s ,  on est all4 au-del& de l a  durke normale de s i x  moi-s 

e t  avec les pro longa t io~ i s  mensuelles on a. &its 1.' ar~no.lation, 2 

def aut d ' u t i l i a a t i o n  dans un dklai  d'un mois, dcs f a c i l i t . 6 ~  mises 

2 I n  disposi t ion.  En ou t re ,  I t e x m e n  de l a  s i t u a t i o n  i t a l i e m e  

nt  a pas eu. l i e u  e t  il s e ~ a i t  opportun de l e  f a i r e  selor, m e  Por- 

mule A convenir en t r e  l e s  Gouverneurs. 

- Depuis  l l o c t r o i  du sout ien monetaire en juin 1973, c e r t a in s  pays 

membres, natmment l a  Fr,ance, orzt 17-n l eu r  s i . tuat lon cha>?.ger sea- 

siblement. m l r acco rd  prkvoi t  que l a  pa r t  d.e ce r ta ines  bmques 

cen t ra les  pmat Etre  r e p r i s e  par.  d g a u t r e s  pmtenaires. 

L e  Er6sident estime, conme M. Vmdeputte, que 12s banques cen t ra les  

s e  sont enyagees vis-?i-~&s de l a  Bmca d i I t a l i a  se lon Ies d i s p o ; i . t f ~ r i ~  53 

ltAccord, mais celui-ci prgvoit exp re s shen t  qu'en cas de diTfict l l t6s cha- 

m e  d9en t r e  e l l e s  peu.t s o l l i c i t e r  aupr6s des au t res  barques cen t ra les  l e  

refinancement de s a  contr ibut ion.  I1 sentble h i d e n t  quP7m t e l  6 ~ o i . t  peut 

& r e  exerce t a n t  lToccas ion  de  i ' ouver tu re  des f a c i l i  t e s  qul awmt ou ;IV, 

moment de l eur u.ti li s at lon.  



Le Prbsident s o u l i g ~ e  q u ' i l  s ' a g i t  du premier cas dFu t i l . i s a t i on  

ciu soutien rno:&taire et que pour f a i r e  l a  d&nonstratior? que cel.ui-ci lolic- 

tiorme bien, il ser\ai t  u t i l e  que l e s  d&c:isions so i en t  prlses rapidenmil:. 

M, Richardson indiq".e q ~ ~ 3 . l  a m e  posrition s c ~ b l a b l e  2 c e l l e  de -- 

11,Wormser et que rnalgrk 1e s  r e t a rd s  que pourra i t  e n t r a k e r  l a  4ormation. 

t r 2 s  rbcente du nouvealn gouve~nement bri-tannigue, : i Z  f e m  di l igence p o w  
. . .  . 

respecter  15s d 4 l a i s  de r6ponsc. 

L e  Prksi6ent prhscnte a?. Cornit6 l es -montaa t s  approximatifs des - 
con t r i . bu t i o~s  qui  incomberaient aux banques cen t ra les  d a n s  les deux hypo-- 

thPses itr-ail d & s i s t m e n t  de l a  Ezmqu.e de Fr;mce ou. de l a  Bzcque d ' .&ngleterre 

ou de ces deux ins . t i  t u t i o r s  ( l a  chmse supp!..6n?er,i-air~ ~ b s u i t a - n t  &I d6sis-. 

tement 6 t m t  r e p a r t i e  en t re  les aa t r e s  au proraka de l e u r s  quotes-parts)  . 
M, T7-.- --..- '- ~ m - 6 ~ ~ ~ ~ t - e  --,- z e t  21% dijute ia possf.bilitE: pow; chacjae barque cei i t ra le  

de s e  des i s te r .  En e f f e t ,  l ' a r t i c l e  I V ,  a l in6a 3 prgvoi t  que  "les Gouverr 

neuss peuvent decider de r k p a r t i r  l a  charge du financement dacs m e  pro- 

port ion d i f fe ren te  des quotes-pa.tsWmais il faudra i t  a l o r s  une dFilcisic11 

des Eouverneurs. En outre ,  l r a l i n 6 a  4 du m&ne a r t i c l e  I V  n T e s t  p a s  appli-, 

cable ktant  dorm6 qupon ne se trouve plus  'dans le stade des consul ta t ions  

cons6cutives 2 m e  dernande du soutien m a i s  dm.s celui. pr+c6dznt imrn4di.a- 

tement l ' u t i l i s a t i o n  des c r ed i t s .  

Le President pense quren se refkrant  2 1' a r t i c l e  V d e  ltkccord qui 

pr@voit  l e  remboursement an t ic ipe  ou le t rans£ e r t  de criance, il sernble 

Zogique qut vne bar~que cen t ra le  puisse b@nef i ci er dT m e  t e l l e  Facult6 &gd+ 

rnent dans l a  periodc cnPre 1 oc t ro i  e t  1 r u t i l i s a t i o n  du sout ien.  

M. Z i  jlstra indique que lrengagement de la N e d e r l a n d s c k  R a n k  e s t  - 
l imi t4  avL double cle sa quote-part, cgest-&-dire se lon  I-raccord a c t u e l l c m n t  

en vigueur l a '  contre-valeur de 200 mil l ions  dlfiTi:E.IE. D w s  ces co3d.i Lions 

on ne peut l u i  demander de contribuer au-dela de ce m o n t a t :  ce qui se 

produirai t dans 1' hy-poth&se l a  plus d6f avorable od l a  Banqile d e  Prance e t  

l a  Banque dtkngleterse  s e  d b i s t e r a i e n t .  

M. Car l i  f a i t  observer que l f a c c o r d  d r o r i g i n e  d s f i n i t  l e s  ra l lcnges  

d'une mani&re globale e t  ne pr6voit pas de l i m i t e  c r k d i t r i c e  pour les  dif-- 

fkrentes  banques cen t ra les .  



cl.airement la question de savo5r si l e s  cr6dits sont a.cco;l,d&s p m  1 s  

s y s t h e  actuel., cTest-&-dire une tres gra ide  p a r t i e  du cr6dit acc:orili: 5 

l a  1-3mca d. 'I- talia,  , s o i e n t  lnis B l a  clZsp~sitl.oii dc celle-ci; le so:l.de k i - t i ~ t  

fourni &s q-0.e le nou-veau regime s e r a i t  adopts. 

lesquels une s o l u t i o ~ i  imtantanee  n i  est pas coxevablc, il suff i t en revatnchc 

p a s  qu'entre e l l es  les bmqlxs centrales a r r g t e n t  et siglzen.t, en plus de 

ce t te  dhcision, un acte rnettant ti4 point l e s  diffbrents  &l@rnents de c e t t e  

question. 

M. Vandcputte ---TI-U_-- se d6clare proche du point de vue de M. Mosca. S t a n t  

, , 
entendu que celui-ci a accept6 I ' : i d k  que les crt5dits  a;l t i t r e  du ~ .o~ . . f - I en  

, 
sont accosd6s par l e s  1 1 a l ~ ~ u . e ~  ceritra1.c~ e t  que La ci&c:'tsiGn. qu' ndopfe ra  le 



E n  vue de s imp l i f i e r  l e s  probl$mes, H, W o m n  propose de n e t t r e  

en vigueur l e s  ~ o u v e l l e s  dj.spositions en sirivr22?t l a  double proc$dr.xre 6voqu4e 

par If. Kosca. De c e t t e  mzia.:~&re, 16s t i rages  de l a B a n c a  d f ? t a l i a  aura tent  

l i e u  dms 3e ca&e de ces nou.velles d isposi t ions  e t  l a  N e d e ~ l z ~ d s c h e  Bank 

pos?rs'ait 6ventu.el.l.ement accepter m e  contr i  hution plus &l.evee. 

Le P r h i  dent se dkclme personnellement prgt 2 mreter !.es deux 

actcs  qui ont k t 6  prCpar6s par  le s e c r e t a r i a t  e t  il consta te  q w  l e s  Gouver- 

neurs sont Pgalerne~it d i s p o s & s  21 accomplir l e s  formal i t& n6cessai res  pour 

l l e n t r & e  en appl icat ion des modifications apportkes au soutier ,  monetaire. 

En cons&quence, 1~ Pr6sident i ~ t e r r o m p t  l a  skzmce du Colnitk pour 

t e n i r  ui:? courte sgmce  du Conseil ds administration du Fo~cls europkn  de 

coopilration moiGtaire cou-rs de l aque l le  celui-ci  adopte, dam le t ex t e  

distriDv.6 p a r  le s e c r & t a r i a t ,  l a  Decision (XO 4/74) modi f imt  les o11diti.on.s 

d 'appl icat ion du sou t ien  monktaire A court terme. 

A l a  demande de M. Vandeputte, l e  Conseil dladminist?ation convient 

d t inscr i i -e  au proc6s-verbal de sa seancc que l ' i n t e rven t ion  du Fonds europken 

s e  l i m i t e  A l a  conptabi l isa t ion des op&rations 1 i i . e ~  au sout ien  m n e t a i r e  2 

court t erme . 
A l a  r ep r i s e  de 1 2  sitance &J Ccmit6, l e s  Go.;,t-ernfurs a r S t e n t  lrAc.te 

r e l a t i f  alu sout ien rnonittaire A court  terme, Acte q u ' i l s  sj.gneront e t  p a r a -  

pheront a l a  fin de l a  r6unlon c.t par lequel  chaque banque cen t rd . c  convient 

de mettre A l a  d i spos i t ion  du. soutien monktaire les c r @ d i t s  p rkws  A l a  

Dkcision (NO 4/74) susrncntior,n&e qui. v i e n t  dt E t re  adopt&?. 

M. Vandeputte souhxk t e  qu'on vbrif i e  dms p e l l e  mesure l a  Banque cle 

France e t  l a  Bank of England peuvent se  & s i s t e r  ilu financenent des t i r a g ~ s  

auxquels 13 Bmca d t 1 t d i a  va proc6der. En effet ,  l e s  accords enere b=~qv-es 

cen t ra les  n ton t  un sens que si l e s  engagements p r i s  sont  res?ect&s; ceus-ci 

n'ont pas f a i t  l ' o b j e t  de reserves  l o r s  des renouvellements e t  des prolon&a- 

t ions  du soutien mcmCtaire. PI, Varldeputte constate que de toute  manisre i e s  

Gouverneurs n 'ont  p2s marqu6 l eu r  accord, au cou-rs de l a  presente  s&a?ce ,  

pour l e  dilsistement des d e w  bmques cen t ra les  concernges. 

M. Wormer souligne,  cornme il I r a  d6jA in&qu6 en debut de r&.nion, 

que depuis l ' o c t r o i  du sou t ien  monetaire $I i a  Banca d l I t a l i a ,  p r P s  de ncu.f 

mois sc  sont ecoul6s e-t 2 l a  f o i s  l a  s i t u a t i o n  e t  les perspect ives ,  no.t?~milent' 

d c  cer txins  pays de l a  CEE, ont  sensibl.er:rient chaqc'. I1 tijclute que 1.' article IV 



pma.gr aphe 4 de 1 'Accord i n s t i t u a n t  l e  scjutien monktaire p r h o i t -  ua rei'inan- 

cement p a r t i e l  ou total. et il precise  q1;e drms la .  meillei.are des hypn.thPsi.s; 

l a  Baxque de F ~ ~ c e  contribuera pour l e  rnontant prrilvu 2 l 'crr iyine mais qrx'elle 

r,e sera. i t  pas en rnesuse de prendrc en charge m e  ccntsi5ution suyp7 Pnwitaire 

au. cas 0132 une ou plusieurs  h a q u e s  cen t ra les  s e  di:sistesaient .  

En r&yonse aux d6cl.c?rations d e  M.1. Vandeputte et Vormsexb et ~ m c  

remarque de M. Ho.Ffmeyer, l e  Prksident: 

- estime quTun dPs is temat  t o t a l  ou p a r t i e l  d f  me banquc centralc 

e s t  concevable sur  l a  base de 1' a r t i c l e  V de l'hccol-d d 'or igine;  

- admet l ' i d k e  qu*eri t m t e  hypoth0se l a  Hmq:xe cle France nc poumra 

pas Gtre appelke 2 f inancer u n  non ta i t  d&-,assalrt s a  ccntribu.tion 

d 'or igine ,  s o i t  4O3,3 mill ions d1UCPI; 

- r e c u e i l l e  dfune p a r t  l ' accord  cle M. C a l i  pour repor te r  au 18 niars 

1974 l a  date d.e l a  mise 5 La disposi t ion des c rkd i t s  2 l a  Barca 

d' I t a l i  a; dl m t r e  p a r t ,  1 ' accord des Gouverneurs pGur que ceux-ci 

fasscn t  connaTtre d ' i c i  l e  verldredi 15 m a r s ,  l a  fo is  au Prksident 

du Comitil e t  au s e c r e t a r i a t ,  I.eur posi t ion definitive quant 2. l a  

par t i c ipa t ion  (et iventuellement au rnontmt de c s t t e  derni5re) de 

l eu r  banque c e r t r a l e  au financement des t i r a g e s  envisages pa r  l a  

Baca d'f t a l i a ,  

B. Examen de 1.a s i t u a t i o n  konornique e t  monetairc de 1' Xta l ie  
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - * " - - -  

M, Casii  propose qu'wl groupe @manant du ComitE des Gouverneurs -- 
ou du CornL.t-6 lnonPtaire ou eventuellement commun h ces dew: Cond tes  rsexaniine 

l a  s i t u a t i o n  6conomique e t  monetaire de l r I t a l i e .  T I  sou.haite que ce groupe 

s o i t  con~posk cle personnes de grande autor i t i :  A m b e  de prendre eiq consid&ra- 

t i o n  l e s  r i ~ ~ l & p l e s  aspects ( e t  pas seuleinent monktaires e t  fii~ancicrs) de 

l a  s i t u a t i o n  i t a l i enne .  

M. E.min~e r  rappel le  que l 'Accord iasS i tu<mt  l e  soa t i en  monetaire 2. 

court terme s t i p u l e  dans  son a r t i c l e  VII que l f o c t r o i  du sou t ien  djclenche 

l a  prockdure de consultat ion s p k c i d e  prkvue par  l a  I)&cision du Conseil d~ 

16 f kvr ier  19'70 concernwlt l e s  rnodali t 6 s  app rop r ik s  des consul ta t ions  p r k -  

vues dans l a  Dgcision du Conseil dU 1 7  j u i i l e t  1969. 'Conform6ment 2 



El? raison des neuf rmis q u i  se soxt &COUI~S depuis c e t t e  consul.tation, il 

se:-ible utile de proc6der inainta1,mt % un nouvel exarnen de l a  situation i t a -  

l i e m e  A lvoccas ion  de l ' u t i l i s a t i o n  du sout ien m o ~ k t a i r e ,  exapen qui de- 

wait- se f airc si~.ultmementt au s e in  du Cornit6 des Gouverneurs ct Gu Cornit6 
, . monet a r e .  

t ~ a v z i l  qui serai'i pr6sj.di par IT, 3e Strycker et qui compren&ai'i des re- 

prkszntanJis de queiques au t res  pays. Pour des raisotis de cormnodit& e t  

de l i a i son  avec l e  Cornitit rnonktaire, il. s e r a i t  souhaitable que ces repr6- 

sentants  soieint rnembres o~ supplkants de ce Cornitk. En ou t re ,  &in de re- 
pondre alsL d k i r  expr.im6 par Pi. C a l i ,  l e s  travavx du groupe devraient  com- 

mencer le plus v i t e  poss ible ,  

L e  Cornit& marque son accord sur  les  proposit ions d-d Pres ident .  

111. Examen, en l i a i s o n  avec l e  Covlseil d 'administrat ion du Fonds, du , X R p s  

i n t 6 r i x a i r e  &t&li par M. Th&ron d. p m t i r  du "PrGrapport - PTo - 18" du g r o u p s  

dl e x v w t s  r e l a t i f  a m  proposit ions de la ComissEon concercant l a  m i s e  en 

comnnx des reserves  -- 
Le Pr6sicknt se f a i t  l t i n t e r p r P t e  du ConAti: pour r-emercier M. Tla&ron 

du projet crle 2appor.t i t i tkrimaire qutil a ktabii 2 p a t i r  du "Frerappnrt 

No 18" ddwL groupe 'dl experts  r e l a t i f  aux propositions de l a  Cormrhssion concer- 

r,mt l a  mise en co~r!.u_n des rkserves;  il propose dIapprouvzr e t  de t raasmet t re  

ce r a p p o r t ,  dam le t e x t e  du pso je t ,  au Conseil des Minis-tres en vme de re- 
poilcire a. rnoins p=tiel lement a l ~   narda at qv.e celui-ci  a coxfi& au C a m i t 6  des' 

Gs.j.v?c?rl._ew?s e t  ;;u (hr ise i l  d' administrat ion &A Fonds. 1,e rapport  formule 

* Note du secre4;ariat: I1 e s t  a noter  que depuis cet'ie date, l e s  d e w  Deci- 
s i o ~  rappelkes ci-dessus on t  kt6 abrogkes par  l a  Decision du Consnil dx 
16 f'&v.rxier 197.1 relati-ve 3 l a  r 6 a l i s a t i o n  drum degi-6 6lev6 de convergence 
:t., i : ~ l ; i t i q u ~ s  6 z o n ~ m i q ~ e s  c?es Etats mexbres de l a  CEE. i'-,- --.- 



net-teriicnt l e s  points de w.es diff6rent.s e t  l e s  d i f f i c u l t &  que l a  raise 2x1 

co~nmun des r6serves rencontre.  I1 e s t  A noter ,  en ou t re ,  que ce l le -c i  r1.e 

sernble guPre r4.alis able dams 1 imm6di a t ,  em raison de l a  s i  t u a t i  on po.!.i.tiqv.e 

et Cconorni q~re  que comaissent  act-uellement plus ieurs  pays membr  es . 
Y!IM~ Zi ,iIsW-a eT Vandeputte ir,diqucn:t qu' i ls  souhai t e r a i e i ~ t  pr6se:iter 

quclques arnendemenCs pour l c  p r o  j e t  de Rapport intitrimaire m a i s  i 1s accep tmt  

I.Vdke du Pritsidetzt: de nc pas engager unc d.ismssion- de modifications dc , 

t e x t e  et de presenter 4ventuuellcment, chaque Gouvernov.r a son Min?stre, les 

remasques compl6mentsires que l e  rapport pourrai  t s u s c i t e r  . 
14. E n m - i g e r  prijcise que 1 2  Cornit6 monktaire dkcldera probablement --.--.- -- 

de so?rn!.e"ire au Consei.1 des b l i l~ i s t r e s  l e  "PrGrapport No 18:' clu groupe 

d ' e x p e ~ t s ,  accompap4 par  me l e t t r e  d'envoi, pr6sentant quelques considilra- 

t ions  suppl6mextailires,. D m s  ce  cadre, M. ~ z & z ,  6 t z n t  meinbre du Cornit6 no- 

nk t a i r e ,  powra l e  cas 6chi.ant f a i r e  valoir. l e s  points  de vue de l a  Neder- 

lmdsche  Bank.  

M. Mosca reconnait  que l e  Cornit6 ne peut pas avoir  a~-,jcwci'lxui t x e  -- 
discussion sur l a  rkse en comun des rkserves,  celle-ci  semblant clans 

l'irnm6diat peut-etre moins urgente qut auparavant. I1 ne stoppose pas 2 l a  

t rmsmiss ion  de ce rapport  au Conseil des Ministres,  m a 3 s  il t ieat  b prPciser  

que l a  da te  du 33. m a r s  1974 e s t  contenuc d a m  l a  Rilsolution du Conseil con- 

cerilant l a  r 4d l i s a t i on  d'une deuxiPme 6tape de 1' union kconomiquc e t  non6- 

taire, R&salution dont 1' adoption dkf in i t ive ,  e t  donc I f  application, sont 

toujours en suspens. Le Rapport No  18 du groupc d' exper ts  est excel.lent m a i s  

il yr6sente trOs peu de reponses. Pour c e t t e  raison,  l a  Commission e q r i m e  

son espoir que l e  Cornit6 aura prochainement m e  discussion approfondie su r  l e  

rapport ,  en w.e de trancher les ques t iom ouvertes e t  de suggercr a m  Mt- 

n i s t r e s  au mclins quelques solut ions .  Meme s r i l  e s t  evident que c e r t a i n s  

pr.obl6mes sont  de nature pol i t ique ,  l e  Cornit6 des Gouverneurs e s t  m e  ins-  

tance dont on attend des propcsi t ions .  

M. W11it&er s e  r & f ? r e  2 l a  page 6, point  4, du Rapport int i tr imxire 

e t  estime qun il s e r a i t  souhai table  de remplacer l ' express ion l a  "grande mzjo- 

r i  t 6 des Gou.verneur s" par  " cer t a ins  Gouverr,e7rrs" . 
Le =s iden t  per~se que Le terme " l a  yrande maj0r i t6 '~  n ' exc lu t  pas 

l ' ex i s tence  dtalj.tres poin-ts de vus. De tou te  rnani&re, l a  pos i t i on  de c c r t a i n s  

gouverncments ne permet pas .3 I t  heure actuuel1.e de  s e  prormncer en f axfern* dc 



l a  mise en coriunm des &serves e t  par consequent m e  Gismssion ne pcur ra i t  

z-. 

C- - II r c s t e  cepcndmt u t i l e  de mettre en r e l i e f ,  dam l a  l e t t r e  drerivoi,  

au Conseil des Ministres,  que l e  Rapport int6rima:irz nc repr6sente  quiun 

dotment  de t r a v a i l  p rov iso i re  e t  que l e s  Gowerneurs se proposent de 

r&xaminer, dlurle mani2re p lu s  approPondie, 3 I ' avenir ,  l a  question de 1.a 

mise en cornrnnn des r6serves.  

M. Mosca herise q-u90n pourra i t  kvoquer d,ms l a  l e t t r e  de transmissi.on 

le f a i t  que ler; Gouvernew3s n'ont pas eu de dt5bat sur  le fond  du ltPr6rapport 

ment . 
Ib 

L e  Pr6siden.t prend a c t e  de l 'accord d.u Cornit6 de t rznsmet t re  l e  -..- 
Rapport in ter inmire  a~ Conseil e t  a 1 a Coln~nission des Cornma~?-t6s ewop6enres, 

I V .  Examen du Rapport e t a b l i  par l e  groupe dtexper ts  pres id6 p a r  M. Bastiaxis$: 

s u r  l e s  conditions dT6volution de l a  masse rnon6taire dans l e s  E t a t s  mernbres - --- 
de l a  C%E au cours du. qu.atriPme t r imestre  de 1973 ct au &bnt de 1974 - 

L e  President remercie M. Bastiaanse du Fappos t  que son groupe 

dlexper ts  a 6 t ab l i .  Ce domnent pr6sente des elkrnents p o s i t i f s  s u r  l e s  

ac t ions  des bazques cen t r a l e s  dsns l a  l u t t e  contre l ' i n f l a t i o n .  

L e  Ccrnit4 adopte sans debat le Rapport sur  l e s  ccndi t ions  d'kvolution 

de 1; masse rnonktaire dans l e s  E t a t s  membrcs dr  l a  CEE au corns dv. quatsi.$me 

t r imes t re  d e  1973  e t  au &but de 1.974; come l e s  ~ & ? & d e n t s ,  ce rapport  s e r a  

trwsmis p a r  le Pr4stden-t aux Pr6sidents du Conseil c t  dc l a  Commission des 

Commi;cnzut6s e-mop&ennes. 

V I .  Renforcement, au noyen de consul ta t ions  r6p . l iP r e s  e t  f r6auentes ,  de l a  

coordinaticn des po l i t iques  noneta i res  a.ppliqut5es par l e s  barques cen t ra les  

de l a  CEE (cf, pro j e t  drune B6solution du Cornit@ 6 t a b l i  par  l a  Deutsche 

hmdesbank e t  d i s t r ibuk  l e  1 2  f6v r i e r  1974 2 Lvxembour 

Le Pr6sident rappe l le  que l e s  Gouvernews ont dEcidS de i e n i r ,  zu- ---- 
tmt  que possible,  we f o i s  par  mois, une r6union consacree A l a  d i s c u s i o n  

des probl$rnes cTc po l i t i ques  n w 4 t a i r e  et du. cr6di-t. Ii propose de confirmer 

c e t t e  di.c:isi.on et dl adopter l a  Bksol.uticlr_ du. C m 5  ti5 relative ELL renforcernent 



En rai.son de l t o r d r e  du jour chargC; 1.e Cornit6 n e  proc$de pas 5 

cet t e  analys e . 

'GILI. -- Autres questions re levant  de la coni,~?t~nce d n  Cnmi t.6: -. 

avis  s w  l e s  proposit ions de l a  Commission mentionn6es sous l e  

point  V I I  de sa Communication du 23 janvier 1974 2u Ccnseil su r  ----------------------------------.-----------.------------------- 

des mesures dr  urgcnce A adopter par l a  Coimunautr5 

M. Enxinger rappel3.e que le Comeil  des Co,mwiaut6s europ6ennes a 

cbarg6, l e  18 f&vr ier ,  3e Cornit6 des Gouverneurs e t  l e  CcmitG rnonkkaire 

11d1r5%aborer sans de la i  un avis au s u j e t  de La modification kventuelle des 

rPgles r e l a t i v e s  au p r i x  auquel pourraient  s10p6rer des transf e r t x  d' or. 

en t r e  autorit6.s monetaires t a t  au ~ e i n  de l a  Cornrr~unaut-6 que d.ms l e  cadre 

in ternat ional" .  11 e s t  p r6m que l e s  Ministrcs des Finances zuront unc pre- 

mikre discussion sur  c e t t e  quest icn f i n  avri l ,  

Le Cornit6 rnonPtai~e s'est at tache ce prob1h.e lors de s e s  d e w  

derni. dres sess ions  , en prczimt en consri.d6ration non seu.lement l a  note de 

M. Ossola, mais aussi  dTax t r e s  contr ibut ions ,  notmunent l a  no te  de 

M. Hoffmeyer e t  l e s  suggestions des membres belges e t  f r a r q a i s  qui  oa t  &6 

pr6sent6es oralernenteen si tmce.  1.e C ~ m i t 6  mori6taire se propose d1 6tabl . i r ,  

au debut a v r i l ,  un docvment de t r a v a i l  qui  exposera, en andlysant l e s  avan- 

tages e t  l e s  i n c c n v h i e n t s ,  Ies deux oia t r o i s  so lu t ions  qui  pourra ient  Gtre 

suscept ibles  de r e c u e i l i i r  iPacco rd  des Ministres,  I1 s e  propose egalement 

de t e n i r  canpte clu dernier  document de N. Ca r l i ,  si celui -c i  n'y vo i t  pas 



Le - - t  Prksiden-t en s t  adressant not amrt~ent avx membres du Colci t5 qu-L 

0rj.t exprim4 ~ m .  i r , t&r? t  p a r t i m l i 3 r  pos.~  Ic g--'> Luul&nc de l P ~ r ,  POSE :a qucs- 

t i o n  dc savoir  s:il collvient df at-tendre l e s  r 6 s u l t a . t ~  des tra-ga~x: en t r ep r i s  

au s e i n  du Ccmiti: rnon6tairc et de d i s m t e r  scr l a  base de ce document, ou 

slil e s t  prkf &able  que l e  Cornit4 (ou certains de ses membres) se charge de 

Eai rc  s e s  propres @tudes. 

M. Wormser - indique put il nt  e s t  p a s  en mesm.e de cornmenter l a  fiote 

de M. Cmli q u t i l  v ient  de recevoir  ce rnatiu?, 11 rappe l le  l e s  remarques 

quT il a fornnul6es l o r s  de l a  derniPre silance de fPv r i c r  A L~wembousg, 2 

savoir  qut en ce qui ccncerm l l o r ,  I.es Ministres.  doiver~t  pren&e vac. dsci-- 

s i on  de cara?t&-e pol i t ique;  i l  convient donc de l e s  l a i s s e r  se  yrononcer 

d 'autant  q u ' i l s  ont r e g  depu-is un an I f  avis  sw l e  nrn~ilz-aire 6 t ab l i  par  l e  

Cornit$, avis  q u t i l s  n 'ont  pas examine jusqu'a prksent. 

M. Z i  j l s t r a  estime que I t a v i s  sur  l e  numeraire, &me sP i l  n ' a  pas 

encore kt6 discutit par l e s  Ministres des Finmces ,  a eu vine certaif le in- 

f luence.  I1 propose que l e  Cornit4 des Gouverneurs entreprenue 1*6labor~t?on. 

d'un av i s  qui exposerait  l e s  r-olutions poss ibles  en malysan+ leg argwnr;r,ts 

pour e t  contrej et qui eliminerarit l e s  so lu t ions  impossibles. Un teL avis 

cont r ibuera i t  5 l a  d&f in i t i on  de l 'opinion des Ministres.  

M. Car l i  appuie l a  proposit ion de M. Z i j l s t r a .  I1 pense  q u ' i l  e s t  -- 
de l a  respons&bili t i :  du Gomitk de suggkrer aux f i n i s t r e s  l a  so lu t ion  es'cj.n6c 

fiV1res l a  plus appsop r ik  e t  mssi d ' a t t i r e r  leur  a t t en t ion  s u r  l e s  cons6qu-A 

ae l a  c r i s e  pk t ro l i6 re  pour le s y s t h e  rnon6taire i n t e rna t i ona l .  Zn effet ,  

dans t rop  de documents internationaux on p l a i d e  pour uez f inaacement des 

d e f i c i t s  au moyen d'un "recyclage" p lus  ou n~oins d~rtomati que. O r ,  de 

t e l l e s  actions presentent  le r i sque  de gonfler dhesurement i e  march6 des 

euro-devises , d' aggraver 1' i n s t a b i l i  t 6  du systPme monktaire in te rna t iona l  

e t  de f a i r e  du dc11ar l e  seu l  ins t ruqent  de r$gle?tent. 

C'est  pourquoi il f a d r a i t  A la f o i s  a t t , r e r  l ' a t t e n t i m  des f i n i s -  

t r e s  sur  ces dangers de trouver des solut ions  qui permettraient  d l u t i l i s e r  

l ' o r  conune noyen de ~Gglement e t  off i - i ra ient  a in s i  une a l t e rna t i ve .  

M. Vandeputte su-ggbe qu'en plus d.es nc tes  e t a b l i e s  p z r  NX. Carli  

e t  Hoffrneyer, M. Zi j l s t r a  formule s e s  penskes kgalernent pclr 6 c r i t .  En 

pcssessior, de ces &cmen t s , l e  Ccsni-t6 po~xmait  moir.,  5 la prochaine s b m c e ,  

w e  discussion sur l e  probl6me de l ' o r ,  



Le -. Cornit6 e t  14. Zi j l s t r a  marquefit  leu^ accord svlT ces sugy es-?ion.;, 

2.  XGprrrti-;ion cles frais du s e c r k t a i a t  du Conit6 -.--------------------------------------------- 

E n  rgponse a une remarque &a P1~6sident aui  estirne que l e s  F'rais 

du. s c c r & t a r i a t  du Comi-tP rle sont  pas n67ligeables, 1.4. drAroma prPcise que 

ces derniers  sont en augmentation par rapport 11ann6e p r 6 c S d c n t e  en r a i -  

son notamnent de l. incidence, sur l e s  f r a i s  d1 i n t e rp r&ta t i nn ,  cle l accroisse-- 

ment sensible  en 1973 du nombre des rGunions dlexper ts .  L e  c h i f f r e  global 

e s t ,  de tout-e manisre, une sous-estimation des dilpenses eff ectiveinent ocda- 

siorm&es par l t  activLt6 d-LI Cornit:& des Gouverneurs, mais la BBI d o i t  cepen-- 

dant t e n i r  compte que ses acticinnaires autres  que l e s  bxrques c e x t r a l e  de 

l a  CEE ne peuvent pas e t r e  i?.ppelees 2 contribuer 3. des dkper-ses qu i  ne l e s  

concernent pas. 

M. dlArorna a joute  que l e  caractPre de sous-estimation e s t  encore 

plus  pro~onci.  pour les f r a i s  de llAgent du Fonds, car l a  ERI a estrim6 q u ' i l  

s l a g i s s a i t  d ' ~ m e  periode experimentale pour l aque l l e  e l l e  a u.ti1.i-' ce all. jr,zm- 

rnwn l e  personnel e t  i e  mater ie l  ex i s tan t .  

L e  Comjt6 marque son accord sur l les t i rnat ion des frais du s e c r i ~ a r i a x  

e t  il convient de l e s  rembourser $i l a  BRT sur l a  base c5e l a  r e p a r t i t i o n  

en t r e  les banques cen t ra les  qui  r k s u l t e  de l ' a r t i c l e  7 ,  al inea 5 ,  du XGgle- 

ment i n t e r i e u r  du ComZtk. 

3. Legis la t ion am6ricaine r e l a t i v e  aux banques 6-LrangPres Instal lE'es m x  -------------------------------------------------------------------.-- 

M, de La t t r e  attire l l a t t e n t i o n  des mcmbres du Cornit6 sur le diive- - 
loppcment qui  s e  -proSuit actueliement m.x Etats--Unis & p m p o s  d,e l a  l6g i s la -  

t i o n  r e l a t j v e  aux bmques 6trangSres i n s t a l l k e s  dam ce pays. Outre l a  

proposit ion de PI. Patman, il s t a g i t  ~rotamment d l m  texte c?? d r o i t  que l a  

Fkdkrale a k t a b i i  de son &ti3 e t  qui  p m r r a i t  $t7-e adapt6 rz2iderne:lt. Lcs 

banques ce r~ t r a l e s  ont  requ recemment un cornmentaire des a r t i c l e s  dc ce text 'e 

e t  e l l e s  ont  6t6 pribes  de t r a i t e r  ce document dtune maniPre conf iden t ie l l c  

e t  de ne pas l e  rnontrer aux banques conmerciales. 

To-utefois, ce l les-c i  n l ignorent  pas l e s  d6veloppeme~ts qui l e s  

concernent e t  e l l e s  ne r e s t e n t  pas inact ives .  

Come, d' au t re  part, M. Dame ne V O ~  t que des a v a ~ t a g e s  h des dis- 



des pays europ&ezs, il s e r a i t  souhaitable qxe l e s  banques cen t ra les  de 1 a 

CEE exminerit r ~ p i d e ~ ~ ~ i t  e t t c  q ~ e s t l o r ,  (12 i ? o u ~ ~ l l c  l&g i s i+ ' - -  u c . i \ , r r  . F O U V Z ~ ~ ; ~  

@ t r e  adoptkc rapidemen?) et &chzngent l e u r s  vues par exemple lorc: de l a  

prochaine s6ance du Comi t k .  

1%. Pr&sidgnm$ du Cornit6 

L e  Prksident indique que son mandat expi.re l e  31 m x s  1974 et q u ' i l  

ne cacbe pas I.e grw-d p l a i s i r  q u l i l  a eu 2 presider  1.e Comite. I1 rernerci'e 

tous s e s  collPgues pour L a  sympathie q u ' i i s  mt rnanifestkc 3 son 6 g z d  et 

l tairnable collabcratio-n q u ? i l s  I.ui o s t  apportke. I1 remerclc &yalement 

tous ceux qui ont contrSbi26 2 l a  pr'6pzratiori des t-ravmx du Ccmit6, en p z ~ -  

t i o - d i e r  M, Thkron et son 9rov.pe dtexp-r ts  dent il a p u  qq r6cFe r ,  en ~ m t  

que Prgsident du Cornit&, l ' importance e t  l a  qua l i t 6  des ktudes, a i n s i  que 

M. Basxiaanse e t  son grou.pe d 'exper ts ,  e t  l e s  in te rprP tes .  

L e  Pres ident  rappe l le  que l e s  Gouverneu.rs sont convenus, l o r s  de l a  

57e seance, le 13  m a s  1972: 

- "que l a  designation du Prbsident du Cornitit s e  fe ra  dVapri.s 

l ' anciennet6  des rnenbres dans l e  Cornit&, 

- que M. Z i j l s t r a ,  A s a  demande, ne sel-a nom6 Prksident que le 

dernier  parmi l e  membres ac tue l s  du Coxit6". 

Conf orm61nent 2 c e t t e  f ormule, M. Vandeputte, Couverxur de l a  

Ranque Nationale dc Bclgjque, asswnera p a r t i r  du l e r  a-wil 1974 e t  j us -  

qutau 31 mars 1975 les fonctions dc President du Cornit6 des Gouverneurs. 

Le Fri-sident prerld ac t e  de 1' approbation unmirne par  l e  Cornit6 dc 

c e t t e  nominztion. 

I1 exprirnc A M. Vandeputte s e s  voeux de r h s s i t e  dans ses fu tures  

fonctions q u ' i l  prend 2 un mornent oh l a .  Conununaut6 rencontre une s i t u a t i o n  

d i f f i c i l e  e t  06 il e s t  inpor tant  de f a i r e  l a  preuve que le Con i t 6  cies Gou- 

verneurs r e s t e  e f f i cace ,  

M. Vandeputte remercie M. Klasen de l a  mmiPre amica le  avec l aque l l e  

il a pr6sidit Le Cornit6 des Gouverneurs. I1 remercie kgalernent s e s  r:oll$g-ws 

du titmoignage de cofifivzce q u t i l s  ~ a n c f e s t e n t  B so11 kymr! en 17ki i san i :  



l t intel . l igence c t  Ies  efforts qulil a d6ciiirs au Cornil-6 en sa q u a l i t 6  cie 

Pr is i den-c . 

X. ])ate e t  l i e u  d e  l a  prochair~e seay1ce 

La prochaine s6a1ce aura lieu B 3 e  ie rrtard:. 9 a v r i i  1974 Q 




