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On 28 November the Commission adopted a draft Councll
Resolution comprising a set of measur€s aimed at a modest
yet significant strengthening of the EMS' The measures
proposed have three objectives :

- strengthening economic convergence i
- resuming the financial integration processi
-reinforcingtheEMsmechanisms,notablythroughwideruse

of the ECU.

I. Improving economic integratign. :

".-t-"- "* 
should tre made of the established community

monitoring system of surveillance through more explicit
affirmation of the economic poLicy objectives pursued +nd
,stricter applicat'ion of procedures. Accordingly :

a) adoption of the Annual Economic Report at the end of
theyearshouldbeaccompaniedbydiscussionsonafirmer
poliiicaL commitment to its content and inplications;

b) more active coordination of economic policies should
be sought :

- not only in the conduct of monetary policy through
theEMsbutalsointheuseofaltmacroeconomic
policy instruments, as a means of checking regularly
consistencY at CommunitY leveli

- in the event of any sign o€ monetary strains, in
ordertoidentifyanydlvergencesinMemherStatesr
economicpolicystancesandestablishhowthesecan
be remedied;

- in the event of unexPected developments in factors
external to the systemrs operation;

c)themedium-termfinancialassistancemechanismshould
tre adjusted to make it more ef f ective and to perrnit I

combineddeploymentwiththeCommunityloanmechanism€or
assisting Member States in balance-of-payments
difficulties. 
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II. Resuming the financial integration process

The strategy for liberalizing capital movements has
three main components !

- the Comnission will shortly be reviewjrng the safeguard
measures athorized under Article 108(3t) of the Treaty,
the intention being to Iimit thelr scope and duration;

- gradual widening of Member States I obLigations in
respect of capital movements to he liberalized
unconditionalLy;

- gradual establ-ishment between Memtrer States of a
doctrine on transactions not subject to community law
but liable to impede payments relating' to the movement
of goods, services or capital in the Community.

III. fmproving monetary integration I
Promoting the use of the ECU

?he followLng set of measures should be adopted that
would promote official use of the ECU by naking it
more at,tractive:

- increase in the interest rates payable on ECU
holdings,

- possibility f or centfa.l'llb,""kr to mobi LLze EcU
ho.ldings against dollars through the EMCF and to
obtain Conmunity currencies from other Community
central hanks in exchange for dollars;

- access to the Ecu for other official holders to make
it negotiable on a much wider international scale.

rf these measures were adopted, the Ect, could be used
more widely for the settlement of debtr;.

Conc lus ion

The draft resolution reflect,s the guidelines lald down at
the informal council meetings at Rambouillet and Dromoland
castle and was drawn up on the basis of an e:,lamination by
the Monetary committtee and the committee of central Bank
Governors of documents and suggestions from the commission.
The proposals set out ahove form a balanced u,hole and
represent a nehr step forward in the economic integration
Process o
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rhe step, thougrh modest, is part of the continued
development of the Eus. The commission considers it
inportant therefore that the followlng questions ehould be
kept under review, with a view to dealing wlth them ln the
near future !

- participation of sterllng in the EMS, narrowing of the
fluctuation margin for the lira and study of the
participation of the drachma;

- abolltion of the Ecurs acceptahility limit (50 t),

- abolltlon of national measures impeding private use of the
ECU;

adjustments to the Communlty,s flnancial assistance
mechanisms.
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Eruxelles, novembre L9B 

pRoPosrrrot{s PouR mr REr{FoReEHEryT. pu SYSTEME
T.'OHETAIRE EUROPEE}I (I )

La Commission a adopt6 Le 28 novembre un projet de r6solu-
tion du Conseil comportant un ensemble de mesures pour un
renforcement significatif - m6me s'il demeure modeste - du
Sl"{8. Les mesrlres prop,os6es ont un triple objectif 3

renforcer la convergence 6conomique,
reprendre le processus d'int6gration financibre,
renforcer les m6canismes du SME, notamment par I'extention
de I'usage de I 'ecu.

I. An6tiorer f intEgration 6conomiquq :
sur

Il convient rle tirer un meilleur parti du syst&rne de
surveillance connunautaire existant en affirmant plus
explicitement des objectifs de politique 6conomique
poursuivis et en utilisant de maniEre plus exigeante
cles proc6dures existantes. Ainsi :

- 1'acioption du rapport 6conomique annuel en fin d'ann6e
<levrait s'accompagner d'un engagement politique plus
ferme sur son contenu et ses implications,

une concertation plus active des politigues 6conomi-
ques devrait 6tre recherch6e :

. non seulement dans Ia conduite de Ia politique
mon6taire via le sME, mais aussi dans l-'ensemble des
instruments de politique macro-6conomique pour
v6rifier r6guliErement leur coh6rence au niveau
conrmunautaire,

. lors rie l'apparition de tensions mon6taires, pour
s' interroger sur rl'6ventuelles divergences
d'orientations des politiques 6conomiques et sur les
moyens d'y rer.r6dier,

. el"r cas d,6volution impr6vue d'616ments ext6rieurs au
fonctionnement du systame.

- L'am6nagement clu concours financier i moyen terme en
vue cle Ie rendre plus op6rati-onnel et de mieux en
combiner 1'usage avec celui du m6canisme des enrprunts
communautaires de soutien d la balance des paiements.

(1) cotr(84) 678
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II. endre I-e

2

us d'in ration financi&re

Le volet de tib6ralisation des mouvements de capitaux
comporte 3 6l6ments Princj-Paux :

- La Commission procSdera prochainement A la r6vision
des clauses de sauvegarde autoris6es sur base de
I'article IOB/3 du Trait6, afin d'en liniter la
port6e et Ia dur6e.

6largissement progressif de 1a liste des mouvements
de capitaux soumis a lib6ration inconditionnelle,

- 6tatrtissement progressif entre Etats tnembres d'une
doctrine sur les op6rations Qui, quoique non
soumises au droit cornmunautaire, seraient
susceptibles d'entraver les paiements aff6rents a la
libre circulation fles marchanclises, des servj.ces ou
des capitaux au sein de la Communaut6'

III. an6liorer l'int6gration mon6taire 3

- utilisation officielle c1e 1'ecui un ensemble de me-
suresr €o rendant 1'ecu plus attrayant, devrait en
favoriser I'utilisation :

des taux <t'int6r6ts aSrpliqu6s en
des actifs d6tenus en ecus,

. augmenLation
r6mun6ration

. possibirit6 pour les Ranques Centrales de mobi-
liser (6changer) des avoirs en ecus contre des
dollars "rpt6" du FEColl et d'obtenir auprEs
d,autres Blnques Centrales de 1a Communaut6 des
monnaies communautaires contre des dollars,

. accas a l,6cu ouvert A d'autres d6tenteurs offi-
ciels pour en 6largir la n6gociabilit6 au plan
intertrational.

L,adoption tJe ces mesures-permettrait d'6tendre le
pouvoir lib6ratoire <ie 1'6cu.

Conclusion

Ce projet de r6solution est I'aboutissement des orientations
d6fini6s lors des Conseils informels de Rambouillet et de
Dromoland Castle, sur base de 1'exatnen par |e Corait6 mOn6-
taire et Ie comit6 des Gouverneurs de documents et sugges-
tions de la Comntission. Les propositions de Ia Commission, 

-

telles qu'expos6es ci-dessusl forment un ensemble 6quilibr6
et reprSsentent un nouveau pas significatif dans La
r6alilation du processus d'int6gration 6conomique au sens
Iarge.
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ce pas reste modeste : mais ir doit 6tre compris comme une
6tape dans te d6veloppement contj-nu ciu SIr{8. Aussi, la
commj-ssion attache-t-elle de l'importance i ce que soitpoursuivi l'examen en vue de d6cisions procliaines, sur lesquestions suivantes 3

la participation de la f au SME, la r6duction de la marge
italienne et 1'6tude de la participation de la Drachme,

lrabolition de la limite cl'acceptabilit6 de I'ecu (SO B),

I'abolition des mesures nationales qui restreignent
I'usage priv6 rle I '6cu,

1'am6nagement <les concours financiers communautaires.


