Ausschuss der Pridsidenten Revidierte Fassung*

der Zentfélbanken.der Mltglledsfaaten 4. Oktober 1978
der Europdischen Wirtschaftsgemeinschaft

Uebersetzung

Expertengruppe unter dem Vorsitz von Herrn Heyvaert

Nr. 42

ANPASSUNG DER GEMEINSCHAFTLICHEN SEHR KURZFRISTIGEN
UND KURZFRISTIGEN KREDITMECHANISMEN IM HINBLICK AUF DIE
§
ERRICHTUNG DES NEUEN EUROPAEISCHEN WAEHRUNGSSYSTEMS

Die Expertengruppe hat in Ausfiihrung des ihr vom Ausschuss der
Zentralbankprdsidenten im Anschluss an die Ratstagung vom 18. September
1978 erteilten Mandats die Mglichkeit gepriift, im Hinblick auf die Er-
richtung des neuen Europ#dischen Wihrungssystems die gegenseitigen Kredit-—

vereinbarungen zu erweitern.

I. GRUNDLAGEN

Das Bremer Kommuniqué sieht vor, das ein Anfangsbestand an EWE
gegen Hinterlegung seitens der Zentralbanken der Mitgliedslinder von.
Reserveinstrumenten (Dollar und Gold), z.B. 207 der von diesen Zentral-
banken gehaltenen Reserven einerseits und eines.vergleichbaren
Betrags von Widhrungen der Mitgliedslﬁﬁder'anderérseits=gebildet wird.
Dieser Au&gabe von EWE gegen Landeswﬁhrungén konnte vorldufig durch
eine Erweiterung der bestehenden Kreditmechanismen ersetzt werden, die
im librigen nach dem Wortléuﬁ des Bremer Kommuniqués-spgféSfEﬁS zwei?ﬁahre
" ‘nach Einfiihrung des Systems in einem Europﬁischen Wihrungsfonds konsolidiert

werden missten.

In seinem miindlichen Bericht an den Ministerrat vom 18, September
1978 hat der Vorsitzende des Ausschusses der Zentralbankprasidenten(;civC§.
insbesondere erklirt: ‘ ir v

"Beim gegenwirtigen Stand der Arbeiten glauben sich die G 23aé§8§¥§5 EE

. . . . . ; =
nicht in der Lage, eine prizise und endgililtige Stellungnahme zu f&?ktur;n/’

vt

*Entsprechend der in der Sitzung des Ausschusses der Zentralbankprisidenten
am 9. Oktober 1978 verteilten Korrigenda vom 6. Oktober 1978.




Umfang und Dauer der fiir das Funktionieren des neuen Europ#ischen
Wihrungssystems notwendigen Kredite abzugeben. Sie priifen diese
Frage im Rahmen der Studie iliber den Europdischen Wdhrungsfonds

unter Beriicksichtigung der etwaigen Merkmale des Wechselkurssystems.

Es besteht jedoch kein Zweifel, dass der Europdische Wahrungsfonds
nicht innerhalb kiirzestér Frist geschaffen werden kann, das heisst bis
zum Zeitpunkt der Errichtung des Systems, wohingegen dieses ein sehr
viel umfangreicheres Kreditvolumen bendtigen wird, als durch die be-
bestehenden Fazilitidten gewdhrleistet ist. Daradsifoigt;:désé<das

Wihrungssystem wihrend einer Uebergangszeit auf der Basis erweiterter

Kreditvereinbarungen funktionieren miisste, deren Eingliederung in den

richtung geschaffen
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verwalten".

IT. DIE GEGENWAERTIGE STRUKLUR DER SEHR KURZFRISTIGEN, KURZFRISTIGEN
UND MITTELFRISTIGEN KREDITFAZILITAETEN -

Die geplante Anpassung der bestehenden Fazilitidten zur Gewdhr-
leistung und Verstdrkung der Funktionsfihigkeit des neuen Wechsel-
kurssystems betrifft gleichzeitig die innergemeinschaftlichen sehr
kurzfristigen Fazilititen, das Abkommen ‘unter Zentralbanken betreffend
den kurzfristigen Wdhrungsbeistand und den Mechanismus fiir den mittel-

-fristigen finanziellen Beistand.

Gegenwirtig ermdglicht die innergemeinschaftliche sehr kurzfristige

Finanzierung (SKF) einer Zentralbank, die im Rahmen der europdischen

"Wihrungsschlange" in Gemeinschaftswidhrungen intervenieren musste,
eine betragsmissig unbeschrinkte aber zeitlich begrenzte (Frist
von 30 Tagen ab Monatsende) Finanzierung zu erhalten. Die Mdglich-
" keit der automatischen Erneuerung, die es dem Schuldner gestattet, die
Verlingerung dieser Frist um maximal drei Monate zu beantragen, ist
s QEH\I; eits auf einen Betragbeschrinkt, der der Schuldnerquote der Schuldner-
";';fﬁ zentrgé

[ ARG HIVES [0
A %1nverne men kann noch eine zweite Verlingerung um drei Monate vorgenommen

ank im kurzfristigen Wihrungsbeistand entspricht. Im gegenseitigen
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\<0:7werde§ nd sogar eine Prolongierumg, die iiber den von der Quote festgesetzten
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Plafond hinausgeht.

Der kurzfristige Wdhrungsbeistand (KWB) wurde durch ein Abkommen

der Notenbanken der EG-Mitgliedsldnder vom 9. Februar 1970 geschaffen und
zuletzt durch Rechtsakt vom 13. Dezember 1977 gedndert. Die Schuldnerquoten,

die den Betrag festlegen, iiber die die Zentralbanken unter dett vom Abkommen

festgelegten Voraussetiungen verfiigen k&nnen, belaufen sich gegénwﬁrtig

auf insgesamt 2.725 Mio. EWRE; d1e Glaubloerquoten betragen insge- -

. samt 5.450 Mio. EWRE; und d1e Glaublger— und Schuldnerrallongen zusammen

3.000 Mio. EWRE. Als allgemelne Regel kann keine Zentralbank mehr als

die Hdlfte der gesammten Schuldnerrallongen in Anspruch nehmen, die
Gouverneure konnen jedoch diese Beschrinkung éufheben, wenn die spezielle
Situation und die besonderen Bediirfnisse des Antragsstellers dies recht-
fertigen. Die einer Zentralbank zur Verfiigung gestellten Fazilitdten haben

eine Dauer von drei Monaten, sind jedoch auf Antrag der Schuldnerzentral-

bank einmal fiir die Dauer von drei Monaten verlingerbar.

Das System des mittelfristigen finanziellen Beistands (MFB) beruht

auf einef Entscheidung des. Rats der Europdischen Gemeinschaften vom

22. Mirz 1971 und wurde zuletzt durch Beschluss des Rats vom 19. Dezember-
1977 gedndert. Die im Ramen dieses Systems gewdhrten Kredite kdnnen eine
Laufzeit zwischen zwei und fiinf Jahren haben und ihre Zuteilung erfolgt
unter Auflagen, denen sich das Schuldnermitgliedsland im Hinblick auf

die Wiederherstellung seines inneren und Husseren wirtschaftlichen
Gleichgewichts unterwerfen muss. Die Bereitstellungsplafonds belaufen

sich nunmehr auf insgesamt 5.450 Mio. ERE. In der Praxis kann der mittel-
frlstlge flnan21e11e Belstand als Anschlussfinanzierung fir d1e im Rahmen

des kurzfrlstlgen Wahrungsbelstands gewdhrten Fazilititen dienen.

Die Gruppe ist der Meinung, dass es nicht ihre Aufgabe ist, etwaige
Ergidnzungen des mittelfristigen finanziellen Beistands fiir seine
Funktionsfdhigkeit wdhrend der Uebergangsphase zu priifen. G1e1chwoh1

stellt sie fest, dass die in Aussicht genommene Erweiterung des

HIVES
jener des mittelfristigen finanziellen Beistands und dass n1e1c U fié%tete E
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Untersuchungen fiir beide Bereiche angezeigt wiren, um ein Gesamt-
iberblick liber die erweiterten zwischengemeinschaftlichen Kredit-
systeme vor dem Ingangsetzen des Wihrungssystems zu erhalten.

Unter diesen Voraussetzungen h#lt es die Gruppe fiir richtig,dass sié

sich gegenwdrtig auf die Darlegung der Ergebnisse von Simulationsiibungen

oder bestimmten Arbeitshypothesen betreffend die Erweiterung der

innergemeinschaftlichen, Kredite beschrénkt, statt formell Vorschlige

zu unterbreiten.

III. DIE SEHR KURZFRISTIGE ANFANGSFINANZIERUNG (SKAF)  _

Die Gruppe ist der Ansicht, dass diese Finanzierung ihrer H8he nach

unbeschrinkt bleiben muss.

Die Mehrheit der Mitglieder schligt eine Verlingerung der Laufzeit
des betragsmissig mnicht begrenzten sehr kurzfristigen. Anfangs-

Kredits vor, und zwar auf 60 oder 90 Tage ab Monatsende an Stelle der

gegenwdrtig 30 Tage. Diesen Mitgliedern zufolge miisste eine solche
Verlingerung der Fidlligkeiten insbesondere die Chancen fiir eine Wende in

der Situation der Schuldner- stdrken und diese dadurch in die Lage
versetzen, hiufiger Riickzahlungen {iber den Riickkauf der Gldubiger-

wdahrung am Markt vorzunehmen.

Die anderen Experten sehen keinen Anlass datiir, die gegenwirtig
in der "Wahrungsschlange'” vorgesehene Frist zu verlingern, und
dies aus Griinden, die im Bericht Nr. 39 (vergleiche Kapitel III, D,

Seite 28 und 29) dargelegt -sind.

Die Gruppe schldgt vor, die derzeitig automatisch und durch
gegenseitiges Einvernehmen bestehenden Erneuerungsmdglichkeiten in-

takt zu lassen.

IV. DER KURZFRISTIGE WAEHRUNGSBEISTAND (KWB)

Mehrheit der Gruppe ist der Meinung, dass das Mobilisierungzsver-

.;”' oy
A fgﬁﬁﬁpf' d die Funktionsweise des gegenwidrtigen Abkommens - im Unterschied
zZu dezé rweiterung des Umfangs der Kredite, deren Laufzeit und zur -

R
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Rechnungseinheit - zumindest wihrend der Uebergangsperiode unver-
idndert bleiben sollten. Die Gruppe erinnert daran, dass dem Ersuchen
um Beistandim Rahmen dieses Abkommens hauptsichlich der Wunsch bzw.
die Notwendigkeit zugrunde liegt,

- die sehr kurzfristige Anfangsfinanzierung zu prolongieren oder

- sich Drittwidhrungen zu beschaffen.

Im letztgenannten Fall konnten einige Zentralbanken Schwierigkeiten
haben, wenn die Summe ihres Beitrags hoch ist.

Es miisste ohnehin gewdhrleistet werden, dass die Ausweitung des
Kreditvolumens mit den {ibrigen Bestimmungen des Abkommens vereinbar
ist, insbesondere: mit jener, die vorsieht, dass die Gouverneure zur
Gewdhrleistung der Mobilisierung der aus den genannten Kreditoperationen
erwachsenen Forderungen die ihnen geeignet erscheinenden Massnahmen

ergreifen.

A. Daver des kurzfristigen Wihrungsbeistands

In Anlehnung an die Ziffer 2 der Anlage zum Bremer Kommuniqué schligt
die Mehrheit der Experten vor, dass die Verwendungsdauver der im Rahmen des
kurzfristigen Wahrungsbeistands verfiigharen Fazilitdten auf 6 Monate ver-
lingert wird, mit der Mdglichkeit einer Prolongierung um weitere 6 Monate.

Demgegeniiber sind einige Experten der Ansicht, dass die mgliche
Gesamtdauer der im Rahmen der sehr kurzfristigen Anfangsfinanzierung wie
des kurzfristigen Wihrungsbeistands zur Verfiigung gestellten
Finanzierungen bereits jetzt 12 Monate iibersteigt und daher kein Anlass

vorliegt, die Verwendungsdauer einer dieser beiden Fazilitdtarten zu

verlingern.

B. Volumen des kurzfristigen Wdhrungsbeistands

Zundchst stellt sich eine Frage: Kann man von 25 Milliarden EWE als
Anfangsbestand ausgehen oder nicht?

Die Mehrheit der Gruppe geht in Anbetracht gewisser Annahmen be-
treffend den eventuell fiir den mittelfristigen.Finanzierungsbeistand
bereitzustellenden Betrag fiir die Priifung einer mBglichquEFwei-§Feﬁ§v;?§_

?‘25 Mi1l1l¥3vden

kurzfristigen Wahrungsbeistands davon aus, dass der Anfangsbest
EWE ausmachen wird. Diese Mitglieder beziehen sich insbesof

den Bericht des Wihrungsausschusses an den Rat, in dem vorge
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dass das sofort verfiighare Kreditsystem wihrend der Uebergangsperiode
vor Errichtﬁng des Fonds ein Volumen von annihernd 25 Milliarden EWE
haben wird, ﬁnd zwar unabhingig von der sehr kurzfristigen Fazilitidt
(§ 51 des Dokuments 11/514/78 — DE (endg.)).

Demgegeniiber konnen sich einige Experten dieser Arbeitsmethode
nicht anschliessen, weil damit ihres Erachtens die Gefahr besteht, dass
der Umfang der Krediterweiterung auf unzuldssige Weise prdjudiziert wird. Diese
Experten machen geltend, dass man diesen Betrag von 25 Milliarden EWE
nur erhilt, wenn man von ungewissen Hypothesen ausgeht wie die Teil-
nahme sdmtlicher Mitgliedslinder am Wechselkurssystem und die Fest-
setzung eines Goldpreises fiir die Einbringung von Gold gegen EWE (wobei
der Betrag der gegen Hinterlegung von Landeswdhrung geschaffenen EWE
vergleichbar sein muss mit dem Bestand an EWE, der durch Hinterlegung
von Reserveinstrumenten geschaffen wurde). Diese Experten haben indessen
fiir diese Untersuchung eine Arbeitshypothese akzeptiert, die von einer
Verdoppelung der derzeitigen Quoten (und Rallongen) ausgeht, aber die
Hohe: des gewilinschten Gesaﬁtbetrages-nicht préjudiziert.

' Die Erweiterung des Kreditbeirags beim kurzfristigen Wahrungsbei~
stand hingt neben der Bestimmung des Gesamtrahmens. fiir den kurz-
fristigen Wihrungsbeistand und dem mittelfristigen Finanzierungsbei-
stand zusammengenommen von den drei nachfolgenden zur Wahl stehenden
Punkten ab.

Frage 1 - Ist es angemessen, diesen Gesamtrahmgnfals Summe. der Schuldner—
oder Gliubigerquoten sowie Schuldner- oder Gléiﬁbigerrallbngen im
kurzfristigen Wihrungsbeistand dnd der Verpflichtungsplafonds
im mittelfristigen Finanzierungsbeistand anzusehen oder als
Betrag der "effektiv verfugbaren Kredite"?

" Unter "effektiv verfugbare Kred1te"‘w1rd der max1male Kreditbe- .

1w Konstellation von

trag verstanden, den man im System bel ‘optimaler
Schuldnern und Gliubigern, also jene, die das System maximal in Anspruch

nimmt, erhalten kann. D1eser Betrag 1st zwangslauflg nledrlger als die

Summe der bcnuldnerquoten und -rallongen, da nicht alle Zentralbanken o
‘gleichzeitig Schuldner sein ké&énnen.
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Frage 2

Frage 3
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- Wie muss das Gesamtvolumen zwischen dem kurzfristigen

Wihrungsbeistand und dem mittelfristigen finanziellen Bei-
. stand aufgeteilt werden?
- Wie muss man den Betrag aufteilen, der im kurzfristigen

Wihrungsbeistand unter den Quoten und den Rallongen auf-
geteilt wurde? Diesbeziiglich ist zu beachten, dass eine
proportional stirkere Anhebung der Quoten den Anteil der
quasi autématisch verfiigharen Kredite verstirken wiirde

und damit als konform mit dem Endziel einer Erweiterung

der effektiv verfiigbaren Kredite angesehen werden kdnnte.
Andererseits wiirde eine Erh8hung der Rallongen zu ver-
mehrter Flexibilitdt bei der Aufteilung der Betrige zwischen
den potentiellen Gliubigern fiihren.

Die Entscheidung iiber die vorstehenden Fragen kann theoretisch zu
einer unendlichen Anzahl von Hypothesen fiihren, die sowohl die Erweite~
rng des Umfangs des kurzfristigen Wihrungsbeistands als auch die jeweilige
Anhebung der Quoten und Rallongen betreffen. Mit Blick auf die gegen-
wirtigen Positionen beschreibt die Gruppe nachstehend die Ergebnisse der

drei Arbeitshypothesen, die die wesentlichen Antworten auf diese Fragen

aufzeigen.

1. Die erste Formel beruht, zum Zweck der Verdeutlichung,
auf einer Verdoppelunguder gegenwidrtigen Schuldner- und Gldubigerquoten
und -rallongen, ohne dass damit der Globalrahmen der kurz-und mittel—
fristigen Kredite insgesamt prijudiziert ist. Die Anwendung dieser Formel
wiirde den gegenwirtigen Totalbetrag der Schuldnerquoten auf 6,54 Milliarden
EWE und jenen der Cldubigerquoten auf 13 Milliarden EWE sowie jenen der
Rallongen auf 7,2 Milliarden EWE erhdhen. Unter diesen Voraussetzungen

wiirde der Betrag an effektiv verfiigharen Krediten im Ramen des kurzfristigen’

Wiahrungsbeistands 11,5 Milliarden EWE erreichen (4,3 Milliarden in den

Quoten und 7,2 Milliarden in den Rallongen).

2. Die zweite Form behdlt dem kurzfristigen Wdhrungsbeistand
die Gesamtheit des Globalrahmens - von 25 MilliardeﬁEWEvmr, jedoch unter
,‘:EDV

mittelfristigen finanziellen Beistands in HShe von 5,4 Milllar é%EWE Sle/>>

Abzug des gegenwirtigen Gesamtbetrags der Bereltstellungsplafond;

grindet auf der Annahme, dass eine effektive Anhebung d1eser P fofggﬂgﬁa
Anbetracht der notwendigen institutionellen Verfahren 21em11ch %hge Zéij£>/
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beanspruchen wird.

Der Salfio von 19,6 Milliarden EWE wiirde den neuen Gesamtbetrag
der Schuldnerquoten und der Rallongen ausmachen; die ErhShung von
ersteren wiirde den Vorzug gegeniiber jener der zweiteren erhalten.

Dami t

- wiirden sich die Schuldner- und Gliubigerquoten auf einen Ge-
samtbetrag von 15 bzw. 30 Milliarden EWE belaufen, was eine
Erhdhung um das sViereinhalbf::u:he wire,

- wiirde die gesamte Rallonge 4,6 Milliarden EWE betragen, was eine
begrenzte Erhdhung um weniger als 307 des gegenwdrtigen Betrags
wire,

- wiirde gemdss dieser Formel der effektiv verfiigbare Kredit im
kurzfristigen Wihrungsbeistand 14,5 Milliarden EWE ausmachen

(9,9 Milliarden bei den Quoten und 4,6 Milliarden bei den Rallongen).

3. Die dritte Formel geht von der Annahme aus, dass der
Betrag von 25 Milliarden EWE vollumfdnglich dem kurzfristigen Wiahrungs-—
beistand zugeschlagen wird, ohne dassdamit den etwaigen spiteren Be-
schliissen hinsichtlich des mittelfris.tigen finanziellen Beistands vor-
gegriffen werden soll. Die Schuldnerquoten und die Rallongen des
Wihrungsbeistands wiirden insgesamt auf je 12,5 Milliarden EWE auf-
gestc;ckt werden; dies wdhre das 3,8~fache der gegenwidrtigen Quoten
und das 3,47-fache der Réllongen; der effektiv verfiigbare Kredit wiirde
20,7Milliarden EWE betragen (8,2 Milliarden EWE in den Quoten und 12,5 Milliarden

in den Rallongen).

4. Einige Experten schlagen ausserdem eine Formel vor,

~die eine erhebli_'che Aenderung der Funktionsweise des Abkommens iiber dem
Ru_rzfristigen W;"a:hrungsbeis'tand"beinhalten wiirde, da die Gliubigerquoten

und -rallongen wegfallen wiirden oder zumindest ihre begrenzende Wirkung auf-
gehoben und die Inanspruchnahme der Schuldnerrallonge teilweise erleichtert
wiirde. Nach ihrem Dafiirhalten wire dies ein erster Schritt zur Anpassung
E/gg%) ystems an die neuen im Rahmen des Furopdischen Wihrungsfonds einzu-

El C‘ﬁt

enden Kredit- und Saldenausgleichsformen.

.— j\e_




Die Formel wiirde im wesentlichen die folgenden Elemente aufweisen:

- der Gesamtrahmen der beiden Kreditmechanismen wiirde verdoppelt
werden; das Ergebnis wire, dass von dem Gesamtrahmen von
25 Milliarden EWE ein Betrég in der Grdssenordnung von 11 Milliarden
EWE fiir den mittelfristigen finanziellen Beistand bereitgestellt
wiirde, wobei es Sache der Regierungen widre, die notwendigen Massnahmen
zu ergreifen, um die ErhShung effektiv werden zu lassenj;

- die Schuldnerquoten des kurzfristigen Wihrungsbeistands wiirden
ebenso wie die Schuldnerrallongen verdoppelt, was insgesamt
13,7 (6,5 + 7,2) Milliarden EWE ergeben wiirde;

- jede Zentralbank kdnnte praktisch automatisch Ziehungen auf die
Schuldnerrallongen in HShe eines Betrages vornehmen, der 1507
seiner erh&hten Schuldnerquote entspricht, freilich nur so lange,
wie diese Rallongen nicht aufgebraucht sindj

- die begrenzende Wirkung der Gliubigerquoten und -rallongen wire
aufgehoben, yobei die Begrenzung der den Gliubigerzentralbanken
auferlegten Verpflichtungen sich indirekt aus der Begrenzung der
Verschuldung der anderen ergeben wiirde.

Der effektiv verfiigbare maximale Kreditbetrag widre gleich der Gesamt-
summe der Schul&nerquoten sdmtlicher Zentralbanken mit Ausnahme einer,
der vermeintlichen Gljubigerbank, zuziiglich der Rallonge. Gehart'die
Glaubigerzentralbank einem grossen Land an, so wiirde gich der Kredit auf
maximal 12,3 Milliarden EWE belaufen (5,1 Milliarden EWE in den Schuldner-
quoten und 7,2 Milliarden EWE in den Rallongen).

Die Befilirworter dieser Formel betonen, dass diese voraussetze, dass
die auf dem kurzfristigen Wihrungsbeistand basierenden Forderungen alle
Eigenschaften eines EWE-Reserveaktivums haben, insbesondere hinsichtlich

ihrer Verwendung und Mobilisierung.

V. FRAGE DER ANWENDUNG EINER SONDERREGELUNG FUER BESTIMMIE DURCH
INTERVENTIONEN IM NEUEN WECHSELKURSSYSTEM ENTSTANDENEN VERBINDLICH-
KEITEN/FORDERUNGEN

Einige Mitglieder wiinschen, dass besondere Finanzierungsweisen auf
i ék‘r"dden;». :

. . . v
in der Wdhrung eines Glidubigers get#tigt wurden, dessen Wihrugg abweicht ?1
O ARCHIVES
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Die Mehrheit der Mitglieder ist der Ansicht, dass man vermeiden
sollte, fiir die aus dem neuen Interventionssystem resultierenden
Forderungen und Verbindlichkeiten ein Sonderverfahren einzufiihren.

Einige Experten bemerken, dass dieses Problem des abweichenden
Gldubigers in einem Kreuzparititensystem mit EWE-Abweichungsindikator
auf zufriedenstellende Wéise durch die Interventionsordnung geldst werden
kann, die in der Ann#heérungsformel skizziert ist. Nach dieser Formel muss
ndmlich eine Zentralbank, die sich an intramarginalen Interventionen zu
beteiligen hat, diese im Rahmen eines zuvor festgesetzten Plafonds halten. Im
{ibrigen wiirde die Interventionslast einer Wihrung, die ihr bilaterales
Limit erreicht, ohne ihre Abweichungschwelle iiberschritten zu haben,
normalerweise durch begleitende Interventionen in Dollar und/oder
anderen Gemeinschaftswdhrungen, die von der Zentralbank getitigt werden,
deren Wdhrung sich am anderen Intef&entionspunkt befindet, erieichtert

(vgl. Bericht Nr. 40 der Gruppe).

V1i. ZUSAMMENFASSUNG

Die iiberwiegende Mehrheit der Gruppe rZumt ein, dass eine mdglichst
zligige Verwirklichung des europdischen Wdhrungssystems nur méglich ist,
wenn die Erweiterung der Kredite, die dieses System fiir sein Funktionieren
bendtigt, auf der Basis der bestehenden Strukturen und Mechanismen vor-
genommen wird. Ueber Umfang und Modalitdten einer solchen Erweiterung
gehen die Ansichten freilich auseinander; sie wurden in diesem Bericht
aufgefitlhrt, und die Gouverneure sind aufgefordert, iiber sie zZu ent-—
scheiden..Es geht vor allem darum, Antwort auf die folgenden Fragen zu
geben:

= Soll man die sehr kurzfristige Anfaqgsfinanzierung auf 60
oder 90 Tage ab Monatsende verlédngern 6der die gegen-
wirtige Frist von 30 Tagen ab Monatsende beibehalten?

- Soll die apfﬁngliche Verwendungsdauer des kurzfristigen
Wihrungsbeisténds von 3 auf 6 Monate verlidngert werden

und die MSglichkeit einer Prolongierung von gleicher

Formel sollte man zweckmissigerweise unter Be-

tigung der in diesem Bericht dargelegten Fragen
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sowie der zu deren Erliuterung aufgefiihrten Arbeits-

Kredite anwenden?




ALTERMATIVFORMELN FUER EINE AUSWELITUNG DER GEMEINSCHAFTLICHEN GEGENSEITIGEN KREDITE

Anhang
(in Mio. EWE)
Gesamtrahmen 1) 25,000 25.0005 || 25.000
davon: — mittelfristiger finanzieller Beistand 5.450 5.450 (5.450) 11,260
- kurzfristiger Wihrungsheiatand 13.740 20.280 19.550 25.000 13.740
KURZFRISTIGER £>N=wcznwumumﬂ>zv :

A. QUOTEN UND RALLONGEN . 2. | Debet Credit Debet Credit Debet | Credit Debet
Deutsche Bundesbank ......ceoveeve000. 22,02 1.440 2,880 3.303 6.606 2,750 5:500 1.440
Banque de France .t..cceeoeceveccccse 22,02 1.440 2.880 3.30 6.606 2.750 5.500 1.440
Bank of England .....cco000000ensencns 22,02 1.440 2.880 3.303 6.606 2.750 5.500 1.440
Banca d'Italia ...ccceeesessssscccscns 14,68 960 1.920 2.202 4.404 1.835 3.670 960
Nederlandsche Bank ...sccoeeeocscccces 7,34 480 960 1.101 2.202 920 1.840 480
Banque Nationale de Belgique ......... 7,34 480 960 1.101 2,202 920 1.840 480
Danmarks Nationalbank i...c.vecseecens 3,30 216 432 495 990 115 830 216
Central Bank of Ireland .......oc00000 1,28 84 168 192 384 160 320 84

Quoten inspesamt ...eeesecscecsaesne 100,00 6.540 13.080 15,000 wo.ooo 12,500 25,000 6.540
Auf die gegenwirtigen Quoten angewandter ;
Multiplikatorkoeffizient 2 2 4,50 4,50 3,80 3,80 ? 2
2)
Rallongen insgesamt ../coecineeanses 7.200 4.550 12.500 7.200
Auf die gesamten gegenwirtigen RNallongen
angewandter Multiplikatorkoeffizient 2 1,27 3,47 2
B. GESAMIBETRAG DER EFFEKTIV .
11.520 14.450 20.750
VERFUEGBAREN KREDITEA4),.........
4,320) 9,900) (8.250)
darunter: Quoten ....ececevvocas Q.Moov L.umov Aww.moov
L Rallongen .....co0uees

1) Es wird keine Gr8ssenordnung als Ausgangspunkt angenommen.

Nw Jede Zentralbank kann aus der Rallonge automatisch einen Betrag in H8he von 150Z ihrer Quote entnehmen.

3) Bei Annahme, dass alle Zentralbanken mit Ausnahme éiner der drei grossen Linder Schuldner sind.

4) Vgl. Fussnote auf S. 6 des Berichts.

5) Bei dieser Formel wird davon ausgegangen, dass die Cesamtsumme der im Rahmeh der zwei vereinigten Systeme (kurzfristiger

Wihrungsbeistand und mittelfristiger finanziellen Beistand) in Anspruch genommenen Kredite 25 Mrd. EWE nicht

{ilberschreitet.



