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III. ‘ Folgetitigkeit beziiglich der informellen Zusammenkunft der

EG-Finanzminister in Knokke

Der Vorsitzende erklidrt, auf éinen Ueberblick iiber die Zusammen-
kunft von Knokke konne verzichtet werden, da ja alle Zenttalbankpras1denten
daran teilgenommen haben Immerhin miisse hervorgehoben werden, dass die
Zustindigkeit der Notenbankprisidenten fir Wechselkursfragen vollumfangllch
bestitigt worden sei; diese Zustindigkeit sei im iibrigen in dem von den
Notenbankpridsidenten unterzeichneten Abkommen vom 13. Mdrz 1979 iiber das

EWS verankert.

A. Referat von Herrn Dini

Nach der Priifung des Berichts des Vorsitzenden des Ausschusses
der Zentralbankprﬁsidénten durch den Rat der Wirtschafts- und Finanzminister
kann unter den wesentlichen Punkten dieses Berichts besondere Aufmerksamkeit
dem Ausbau der Ueberwachungsverfahren zwecks Feststellung der Ursachen
der Spannungen im EWS-Wechselkursmechanismus sowie der Koordinierung der
Interventionen gewidmet werden.

Diesbeziiglich ist vermerkt worden, dass die Ueberwachung stdndig
durchgefiihrt und mit einem besseren System versucht werden sollte, den
Behdrden die Mdglichkeit zu geben, die Quellen méglicher Spannungen schon
im voraus ausfindig zu machen und entsprechende Massnahmen zu ergreifen.

Einer der Stellvertreter schlug zur Verbesserung des Ueberwachungs-
systems vor, den monatlichen Bericht der "Dalgaard-Gruppe" iiber die
Devisenmirkte zu erweitern und die Entwicklung des Zinsgefidlles in der EG
und gegeniiber US-Dollar und Yen sowie eine Analyse der Interventionen

einzuschliessen. Andere Stellvertreter jedoch, unter ihnen auch Herr
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Dalgaard selbst, weisen darauf hin, dass bei der Vorbereitung des Monats-
berichts auch Vertreter von Zentralbanken ausserhalb der EG mitwirken,
dass sich dieser Bericht mit der Untersuchung der vergangenen Entwicklung
befasst und dass er regelmissig den EG-Finanzministern sowie den anderen
an der Konzertation teilnehmenden Zentralbanken iibermittelt wird. Aus
allen diesen Griinden scheint es angebracht, die Struktur dieses Berichts
unverindert zu lassen und die anderen Fragen getrennt im Rahmen eiﬁes
kurzen miindlichen Berichts an den Ausschuss der EG-Zentralbankprdsidenten
zu behandeln.

Die Stellvertreter weisen darauf hin, dass zwar dem Ueberwachungs-~
system besondere Aufmerksamkeit gewidmet wird, dies jedoch nicht bedeutet,‘
dass die anderen bei friiheren Diskussionen aufgeworfenen Fragen, insbesondere
jene iiber die ECU und deren Annahmebeschrinkungen, die Verwendung anderer
Wihrungen bei Interventionen und die Wechselkurspolitik gegeniiber Drittwih-
rungen, in den kommenden Monaten nicht weiter untersucht werden.

Der Vertreter der Kommission hat in Erinnerung gerufen, dass
der Wihrungsausschuss aufgefordert worden ist, die mdgliche Rolle des
Abweichungsindikators im EWS neu zu priifen, und zwar sowohl im Rahmen
eines erweiterten Indikatorensystems fiir die Ueberwachung als auch hinsicht-
lich des Zugangs zum EWS-Kredit, der auf die intramarginalen Interventionen
ausgedehnt werden konnte. Er hat auch erklirt, Prdsident Delors beabsichtige,
im Oktober einen Entwurf fiir eine neue Richtlinie iiber die Freigabe des
Kapitalverkehrs vorzulegen.

Was das Arbeitsprogramm des Ausschusses der Zentralbankprdsidenten
in den nichsten Monaten betrifft, ist zur Kenntnis genommen worden, dass
Herr Eyskens darauf bestanden hatte, konkrete Vorschlige schon fiir die
Junisitzung des Rats der Wirtschafts- und Finanzminister zu erhalten,
dass aber der Ausschussvorsitzende erklirt habe, die Schlussfolgerungen
der Zentralbankpridsidenten wiirden anlisslich der informellen Zusammenkunft

des Rats im September vorgelegt werden. Zu diesem Zweck ist geplant, dass

- die beiden Expertengruppen ihren Bericht Ende Mai/Anfang Juni
vorlegen; diese Berichte kénnten von den Stellvertretern am

14. Juni, d.h. am Vortag der BIZ-Generalversammlung, geprift

werden;
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- die Stellvertreter sich bemiihen sollen, in grossen Ziigen einen
miindlichen Bericht des Ausschussvorsitzenden an den Rat der
Wirtschafts- und Finanzminister am 15. Juni sowie den Entwurf
eines endgiiltigen Berichts zu erstellen, den die Zentralbankpri-
sidenten an ihrer Sitzung vom 14. Juli priifen kdnnten;

- der Bericht der Notembankprisidenten an der Septembersitzung in
seine endgiiltige Form gebracht und an der informellen Zusammen-
kunft des Rats der Wirtschafts- und Finanzminister vom

12./13. September 1987 vorgelegt werden soll.

B. Diskussion des Ausschusses

Der Vorsitzende weist zunichst darauf hin, dass der Ausschuss
sein Einverstindnis mit der Idee erkldren kénnte, die "Dalgaard-Gruppe"
solle zusdtzlich zum gewdhnlichen Konzertationsbericht fiir die Zentralbank-
prisidenten der EG einen kurzen Bericht mit Schﬁerpunkt auf den Zinssdtzen
erstellen.

Der von den Stellvertretern vorgeschlagene Zeitplan fiir die
Arbeiten kénnte angenommen werden, d.h. der endgiiltige Bericht des Ausschusses
wiirde an der informellen Zusammenkunft vom 13. und 14. September in
Dinemark vorgelegt, und am 15. Juni wiirde der Vorsitzende sich auf einen
erneuten miindlichen Bericht beschrinken, der von den Stellvertretern
vorbereitet und den Stand der laufenden Arbeiten darlegen wiirde.

Herr Duisenberg ruft in Erinnerung, dass die Finanzminister in

Kﬁokke vorgesehen haben, das Hauptgewicht auf die Haushaltsfragen der
Gemeinschaft zu legen und dariiber im Mai, vielleicht auch im Juni, zu
diskutieren. Man konne sich daher fragen, ob es nstig sei, dem Rat der
Wirtschafts- und Finanzminister im Juni einen neuen miindlichen Bericht
vorzulegen, was eine zusidtzliche Zusammenkunft der Stellvertreter im Juni
erfordern wiirde, und ob ein solcher Bericht nicht bis Juli warten kdnnte,
wobei dann der endgﬁltige Bericht im September vorgelegt wiirde.

Der Vorsitzende erklirt, anfinglich hédtten einige Minister
einen Grundsatzbericht iiber das EWS fiir den Monat Mai gewiinscht, und die
Haushaltsfragen sollten erst im Juni in Angriff genommen werden. Schliesslich
sei die Reihenfolge umgedreht worden, und der Ausschussvorsitzende habe

den Ministern klargemacht, dass die von den Notenbankprisidenten begonnenen
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Arbeiten Moqate bendtigten, und dass der Bericht im Juni nur miindlich
sein wiirde und nur den Stand der Arbeiten darlegen konne.

Was dig Haterie selbst betrifft, erinnert der Vorsitzende kurz
an die im Bericht an die Minister enthaitenen Elemente und die von den
Stellvertretern abgegebenen Erklirungen. Der erste Punkt des miindlichen
Berichts, das,Reglignmentverfahren, kénne als erledigt betrachtet werden.
Was den zweiten, die Funktionsweise der EWS-Mechanismen, betreffe, so _
gehe es im wesentlichen darum, die drei auf S. 3 des Berichts (franzésische
Version) vom 1. April erwihnten Reihen von Msglichkeiten zu priifen.
Ueberdies miissten die Bemerkungen mehrerer Zentralbankprisidenten, insbe-
sondere der Herren Pshl, Duisenberg und Leigh-Pemberton, iiber die Mdglich-
keiten, die Spekulation riskanter zu machen, iiber die bisherigen Erfahrungen
mit.spékulativen‘Angriffen (ihre Erfolge und Misserfolge, die daraus zu
ziehenden Lehren), iiber die wachsende Bedeutung der Zinspolitik und iiber
die Interventionstecﬁniken zur Neutralisierung von Spannungen beriicksichtigt
verden. Die Experten kénnten ferner die Frage der Indikatoren behandeln,
die jedoch auch vom Wihrungsausschuss gepriift wird.

Die Implikationen der Liberalisierung des Kapitalverkehrs fir
die Geldpolitik werden zur Zeit von der "Raymond-Gruppe' untersucht, und
im Mdrz habe Herr Godeaux auf der Prioritit bestanden, die der Stabilitidt
der Wechselkurse im neuen Umfeld einer grosseren Freiziigigkeit der Kapital-
strome eingerdumt werden miisse.

Herr Russo erinnert daran, bei den Diskussionen in Knokke seien
noch andere Punkte erwdhnt worden, die insbesondere in dem dem Wihrungsaus-
schuss vorgelegten franz8sischen Memorandum und in der Note von Herrn
Delors aufgefiihrt sind. Es handle sich vor allem um die Diversifizierung
der bei Interventionen verwendeten EWS-Wihrungen und die Akzeptanz der
offiziellen ECU. Auch diese Punkte konnten von den Experten beriicksichtigt
werden.

Herr Dini priazisiert, dass er schon in seiner Zusammenfassung
der Diskussion der Stellvertreter erklirt habe, diese hdtten durchaus
picht vor, alle diese Fragen iiber die ECU, die Interventionswidhrungen und

die Wechselkurspolitik gegeniiber Drittwihrungen zu vernachldssigen.



