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PROTOKOLL* DER 1 7 7. SITZUNG DES 

AUSSCHUSSES DER PRAESIDENTEN DER ZENTRALBANKEN 

DER MITGLIEDSTAATEN DER EUROPAEISCHEN WIRTSCHAFTSGEMEINSCHAFT 

BASEL, MONTAG, 13. J U N I  1983, 10.00 UHR 

Anwesend s i n d :  d e r  Gouverneur d e r  Banque de France und Ausschuss- 

vo r s i t zende ,  Herr  de l a  Geniere ,  b e g l e i t e t  von den Herren Le fo r t  und 

Waitzenegger; d e r  Gouverneur d e r  Banque Nat iona le  de Belgique,  Herr Godeaux, 

b e g l e i t e t  von den Herren Janson und Rey; d e r  Gouverneur de r  Danmarks 

Nationalbank, Herr Hoffmeyer, b e g l e i t e t  von Herrn Mikkelsen; de r  Vize- 

Präs ident  der  Deutschen Bundesbank, Herr Sch le s inge r ,  b e g l e i t e t  von den 

Herren Gleske, Rieke und K l o f t ;  der  Vize-Gouverneur der  Bank von Griechenland,  

Herr Cha l ik i a s ,  b e g l e i t e t  von Herrn Papanicolaou; d e r  Gouverneur d e r  

Cen t r a l  Bank of I r e l a n d ,  Herr 6 Cofaigh, b e g l e i t e t  von Herrn Breen; de r  

Gouverneur d e r  Banca d f I t a l i a ,  Herr Ciampi, b e g l e i t e t  von den Herren 

Din i  und Magnifico; d e r  P r ä s i d e n t  de r  Nederlandsche Bank, Herr Duisenberg, 

b e g l e i t e t  von Herrn S i l l em;  Herr  Loehnis, D i r ek to r  d e r  Bank of England, 

b e g l e i t e t  von Herrn Bal four ;  Herr  Wegner, S t e l l v e r t r e t e n d e r  Genera ld i rek tor  

b e i  d e r  Kommission d e r  Europäischen Gemeinschaften; Herr Schaus, D e l e g i e r t e r  

des  Kommissariats f ü r  d i e  Bankenaufsicht des  Grossherzogtums Luxemburg. 

Zugegen i s t  f e r n e r  Herr  Dalgaard, Vors i tzender  d e r  Expertengruppe. 

E b e n f a l l s  anwesend s ind  d e r  Gene ra l sek re t ä r  des  Ausschusses,  Herr More l l i ,  

und s e i n  Beigeordneter ,  Herr  Bascoul, sowie d i e  Herren S c h e l l e r  und 

Mortby und d i e  Herren Lamfalussy und Dagassan. 

I. B i l l i gung  des P r o t o k o l l s  der  176. S i t zung  

Um Herrn Cha l ik i a s ,  d e r  den Protokol lentwurf  m i t  Verspätung 

e r h a l t e n  h a t ,  e i n i g e  z u s ä t z l i c h e  Tage f ü r  d i e  Uebermit t lung e v e n t u e l l e r  

Bemerkungen .an das  S e k r e t a r i a t  einzuräumen, wird beschlossen ,  das  

P ro toko l l  am 1 7 .  J u n i  a l s  g e b i l l i g t  anzusehen, wobei d i e  dem S e k r e t a r i a t  b i s  

dahin ü b e r m i t t e l t e n  Aenderungen i m  d e f i n i t i v e n  Text b e r ü c k s i c h t i g t  werden. 

* Endgül t ige ,  m i t  dem Entwurf i d e n t i s c h e  Fassung, d i e  i n  der  S i tzung vom 
12. J u l i  1983 g e b i l l i g t  wurde. 



11. Gedankenaustausch über das Funktionieren der innergemeinschaft- 

lichen Konzertation , 

- Vorlage des Berichts über die Entwicklung an den Devisenmärkten 
der an der Konzertation teilnehmenden Länder im Mai und in 

den ersten Junitagen durch Herrn Dalgaard; 

- Verabschiedung des Ausschussberichts an die EG-Finanzminister. 

Herr Dalgaard fasst kurz die wesentlichen Punkte des dem Protokoll 

beigefügten Berichts zusammen und kommentiert sie. 

Hinsichtlich der in den letzten Wochen verwandten Interventions- 

währungen macht er zwei Bemerkungen. Im Monat Mai beliefen sich die Dollar- 

käufe brutto auf US$ 2,1 Mrd. und netto auf US$ 1,5 Mrd. Diese Käufe 

wurden getätigt während eines Zeitraums, in dem der Dollar sehr fest war und 

der Dollarkurs ununterbrochen anstieg. Anfang Juni war die Deutsche Mark 

die Hauptinterventionswährung; die Bank von Italien tätigte weitere Devisen- 

käufe, diesmal jedoch in DM, während die Bank von Frankreich einige DM- 

Verkäufe tätigte. 

Der Vorsitzende stellt fest, dass der Bericht vom Ausschuss 

angenommen ist und im üblichen Verfahren den EWG-Finanzministern übersandt 

werden wird. 

111. Weitere Fragen innerhalb der Zuständigkeit des Ausschusses 

Weitere Fragen stehen nicht an. 

IV. Zeit und Ort der nächsten Sitzung 

Die nächste Sitzung findet am Dienstag, den 12. Juli 1983 um 

10 Uhr in Basel statt. 

Der Vorsitzende weist darauf hin, dass im Gegensatz zur tradi- 

tionell kurzen Junisitzung die Tagesordnung der Sitzung im Juli eine Reihe 

von wichtigen Punkten aufweisen wird. Insbesondere sind vorgesehen: 

- ein Gedankenaustausch auf der Grundlage des Berichts der Stell- 
vertreter über die Funktionsweise des EWS im Anschluss an das Mandat, das 

jenen erteilt worden ist; in diesem Zusammenhang könnte sich für die Zentral- 

bankpräsidenten auch die Notwendigkeit ergeben, zu den Problemen bezüglich der 

Eingliederung des Pfund sterling in die ECU (die auch vom Währungsausschuss 

behandelt werden) - möglicherweise schriftlich - Stellung zu nehmen, 



- ein Gedankenaustausch über die jüngste Entwicklung der öffent- 
lichen Finanzen und deren Konsequenzen für die Wirtschaftspo\litik 

(die Raymondgruppe wird einen kurzen Vermerk über diese Frage vorlegen), 

- ein kurzer Vortrag von Herrn de la Geniere über den Inhalt des 
Gesetzentwurfs, den die französische Regierung demnächst bezüglich der 

Bankenorganisation in Frankreich einbringen wird. 



Anlage , 

Ausschuss der Präsidenten 
der Zentralbanken der Mitgliedstaaten 

der Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft 

13. Juni 1983 

Vertraulich 

Uebersetzune 

KURZBERICHT UEBER DIE ENTWICKLUNG AUF DEN 

DEVISENMAERXTEN DER LAENDER DER AN DER KONZERTATION 

BETEILIGTEN ZENTRALBANKEN 

MAI 1983 

Der vorliegende Bericht gibt einen Ueberblick über die Ent- 

wicklung auf den Devisenmärkten der Länder der an der Konzertation 

beteiligten Zentralbanken* und über deren Interventionen im Mai sowie 

während der ersten Junitage 1983. 

I. ENTWICKLUNG DER WECHSELKüRSE 

Im Mai waren die Devisenmärkte von folgenden Entwicklungen 

gekennzeichnet: 

. - Der Dollar schwächte sich in der ersten Woche etwas ab, zeigte 
aber im weiteren Verlauf eine deutlich festere Tendenz. 

- Im EWS war die Situation durch den Umstand geprägt, dass die 
Kapitalrückflüsse, die im Anschluss an die Leitkursanpassung 

eingesetzt hatten, insgesamt abnahmen. 

Der US-Dollar schwächte sich in den ersten zehn Tagen des 

Monats ab, gewann dann aber wieder gegenüber allen Währungen, mit Ausnahme 

des Pfund Sterling, an Wert. Zum Wiedererstarken des Dollars kam es 

* Zentralbanken der EG, Norwegens, Schwedens, der Schweiz, Japans, Kanadas 
und der USA. 



a u f g r u n d  von K a p i t a l z u f l ü s s e n  i n  D o l l a r ,  d i e  d u r c h  d i e  r e l a t i v  hohen 

Z i n s s ä t z e  a n g e l o c k t  wurden .  Das H a u s h a l t s d e f i z i t  f ü h r t e  zu w e i t e r h i n  

hohen F i n a n z i e r u n g s b e d ü r f n i s s e n  d e r  ö f f e n t l i c h e n  Hand,  und d i e s , '  zusammen 

m i t  dem s t a r k e n  Zuwachs b e i  den G e l d a g g r e g a t e n ,  wurde von den  P l a r k t t e i l -  

nehmern s o  a u s g e l e g t ,  d a s s  e i n e  Senkung d e r  Z i n s s ä t z e  h ö c h s t  u n w a h r s c h e i n -  

l i c h  s e i .  G l e i c h z e i t i g  s c h i e n  d e r  W i r t s c h a f t s a u f s c h w u n g  s o  k r ä f t i g  zu 

werden ,  d a s s  s i c h  e i n e  Locke rung  d e r  G e l d p o l i t i k  e r ü b r i g t e .  D i e s e  Stimmung 

s p i e g e l t e  s i c h  i n  e inem A n s t e i g e n  d e r  Z i n s s ä t z e  i n  den l e t z t e n  P la i t agen  

w i d e r .  Ueber den  g a n z e n  Monat g e s e h e n  s t i , e g  d e r  US-Dol l a r  d u r c h s c h n i t t l i c h  

um 2 , 6 %  g e g e n ü b e r  den  EWS-Währungen, um 1 , 4 %  gegenübe r  dem S c h w e i z e r  

F ranken  und 0 , 4 %  g e g e n ü b e r  dem j a p a n i s c h e n  Yen a n ;  dagegen  v e r l o r  e r  2,9% 

gegenübe r  dem Pfund S t e r l i n g .  

Im E u r o p ä i s c h e n  Währungssys tem b e h i e l t  d a s  Band während d e s  

ganzen Monats f a s t  s e i n e  v o l l e  B r e i t e  b e i .  D ie  K a p i t a l r ü c k f l ü s s e ,  d i e  

nach d e r  L e i t k u r s a n p a s s u n g  e i n g e s e t z t  h a t t e n ,  nahmen a b  und d i e  P o s i t i o n e n  

d e r  M i t g l i e d s w ä h r u n g e n  v e r ä n d e r t e n  s i c h  kaum. Das i r i s c h e  Pfund v e r h a r r t e  

während des  ganzen  Monats  a n  o d e r  nahe  dem I n t e r v e n t i o n s p u n k t  g e g e n ü b e r  

d e r  D-Msrk. D ie  L i r a  l a g  w e i t e r h i n  nahe  dem o b e r e n  Rand i h r e r  B a n d b r e i t e  

Nachdem d e r  f r a n z ö s i s c h e  F r a n k e n  s i c h  Anfang Mai e t w a s  a b g e s c h w ä c h t  

h a t t e ,  f e s t i g t e  e r  s i c h  w i e d e r  und l a g  am Monatsende  n a h e  dem o b e r e n  Rand 

d e s  Bandes.  D i e  d ä n i s c h e  Krone  v e r l o r  während d e s  Monats  a n  W e r t ,  v e r b l i e b  

a b e r  i n  d e r  o b e r e n  B a n d h ä l f t e ,  während d e r  be1 .g i sche  F r a n k e n  und d e r  

ho '1, ländische Gulden i m  u n t e r e n  V i e r t e l  d e s  Bandes b l i e b e n .  

Die  D-Mark b l i e b  während d e s ' g a n z e n  Monats  Mai schwach,  h a u p t -  

s ä c h l i c h  u n t e r  dem E i n f l u s s  d e s  s t a r k e n  U S - D o l l a r s .  B e i  den  d e u t s c h e n  

Z i n s s ä t z e n  war  e i n  b e s c h e i d e n e r  A n s t i e g  zu  v e r z e i c h n e n ,  a b e r  d a s  Z i n s g e f ä l l e  

z u g u n s t e n  von D o l l a r a n l a g e n  b l i e b  g r o s s  und nahm gegen  Monatsende  noch  

z u .  DM-Käufe a n d e r e r  Z e n t r a l b a n k e n  und D o l l a r v e r k ä u f e  d e r  D e u t s c h e n  

Bundesbank e n t z o g e n  dem Bankensys tem w e i t e r h i n  L i q u i d i t ä t .  

Der h o l l ä n d i s c h e  Gulden v e r b l i e b  während d e s  g a n z e n  Monats i n  

d e r  u n t e r e n  B a n d h ä l f t e .  Nachdem j e d o c h  am 3 .  Mai  d e r  D i s k o n t s a t z  um 

1  P r o z e n t p u n k t  angehoben  worden w a r ,  waren  S t ü t z u n g s i n t e r v e n t i o n e n  

z u g u n s t e n  d e s  Gu ldens  n i c h t  mehr n ö t i g .  

Der  b e l g i s c h e  F r a n k e n  s c h w ä c h t e  s i c h  am Mona t san fang  a b ;  i m  

w e i t e r e n  V e r l a u f  b e f e s t i g t e  e r  s i c h  j e d o c h  l e i c h t .  D i e  Banque N a t i o n a l e  

d e  B e l g i q u e  e r g r i f f  d i e  G e l e g e n h e i t ,  um e i n e n  w e i t e r e n  T e i l  d e r  v o r  d e r  



L e i t k u r s a n p a s s u n g  i m  März abgegebenen D e v i s e n  w i e d e r  z u r ü c k z u k a u f e n .  I n  

d e r  z w e i t e n  M o n a t s h ä l f t e  waren d i e s e  Rückkäufe  b e t r ä c h t l i c h .  

Da d e r  an  d a s  R e a l i g n m e n t  a n s c h l i e s s e n d e  D e v i s e n r ü c k f l u s s  Ende 

A p r i l  a u f h ö r t e ,  r u t s c h t e  d i e  d ä n i s c h e  Krone ~ ä h r e n d  d e s  Monats  Mai a l l m ä h -  

l i c h  a u f  e i n e  P o s i t i o n  nahe  d e r  B a n d m i t t e  a b .  

Der f r a n z ö s i s c h e  F r a n k e n  s c h w ä c h t e  s i c h  z u  Anfang d e s  Monats 

e t w a s  a b ,  e r r e i c h t e  j edoch  s p ä t e r ,  a l s  s i c h  d e r  US-Dol l a r  f e s t i g t e ,  den  

o b e r e n  I n t e r v e n t i o n s p u n k t  gegenübe r  d e r  D-flark. G l e i c h z e i t i g  k o n n t e  d i e  

Banque d e  F r a n c e  a u f  dem Markt  D e v i s e n  e r w e r b e n ,  wenn a u c h  i n  wei t .  

g e r i n g e r e m  Mass a l s  i m  Vormonat. 

Das i r i s c h e  Pfund v e r b l i e b  wegen w e i t e r e r  A u f l ö s u n g e n  von v o r  

d e r  L e i t k u r s a n p a s s u n g  a u f g e b a u t e n  "Leads-and-lagsV-Positionen nahe  dem 

o d e r  am o b e r e n  Rand d e s  Bandes .  

D i e  i t a l i e n i s c h e  L i r a  v e r h a r r t e  während d e s  g a n z e n  Monats nahe  

dem o b e r e n  Rand d e s  e r w e i t e r t e n  Bandes .  D ie  immer noch f e s t e  H a l t u n g  d e r  

L i r a  i s t  a u f  e i n e  s a i s o n a l e  V e r b e s s e r u n g  d e r  Z a h l u n g s b i l a n z  und e i n e  

g e w i s s e  V e r b e s s e r u n g  i n  d e r  g r u n d l e g e n d e n  Z a h l u n g s b i l a n z p o s i t i o n  zu rückzu-  

f ü h r e n .  

Das Pfund S t e r l i n g  f e s t i g t e  s i c h  g e g e n ü b e r  a l l e n  a n d e r e n  Währun- 

g e n ,  h a u p t s ä c h l i c h  i n f o l g e .  e i n e s  s t a b i l e n  O e l m a r k t s  und d e r  E r w a r t u n g ,  

d a s s  d a s  w a h r s c h e i n l i c h e  E r g e b n i s  d e r  P a r l a m e n t s w a h l e n  e i n e  a b s o l u t e  

M e h r h e i t  f ü r  d i e  K o n s e r v a t i v e n  s e i n  würde .  D i e  Kursgewinne  d e s  P fundes  

e r f o l g t e n  t r o t z  b e t r ä c h t l i c h e r  D o l l a r k ä u f e  d e r  Bank o f  E n g l a n d .  

D i e  g r i e c h i s c h e  Drachme b l i e b  g e g e n ü b e r  dem US-Dol l a r  s t a b i l  

und gewann g e g e n ü b e r  d e r  ECU 1,6%. Der gewogene A u s s e n w e r t  d e r  Drachme 

s t i e g  s o m i t  um 0,7%. 

Der  S c h w e i z e r  F ranken  s c h w ä c h t e  s i c h  g e g e n ü b e r  dem US-Dollar  

a b ,  a l l e r d i n g s  i n  g e r i n g e r e m  Masse a l s  d i e  EWS-Währungen. 

D i e  n o r w e g i s c h e  Krone v e r z e i c h n e t e  g e g e n ü b e r  dem US-Dol lar  n u r  

e i n e n  g e r i n g f ü g i g e n  K u r s v e r l u s t ,  während i h r  e f f e k t i v e r  Wechse lku r s  

s t a b i l  b l i e b .  D i e s  s p i e g e l t e  d i e  r e s t r i k t i v e  h e i m i s c h e  G e l d p o l i t i k  w i d e r  

D i e  s c h w e d i s c h e  Krone beweg te  s i c h  p a r a l l e l  z u r  n o r w e g i s c h e n  

Krone und wurde  Anfang d e s  Monats m i t  b e s c h e i d e n e n  I n t e r v e n t i o n e n  g e s t ü t z t .  

Der k a n a d i s c h e  D o l l a r  b e h a u p t e t e  s i c h  e i n i g e r m a s s e n  gegenübe r  

dem U S - D o l l a r ,  t r o t z  d e r  S t ä r k e  d e r  l e t z t e r e n  Währung und e i n e r  V e r r i n g e r u n g  

d e s  G e f ä l l e s  z w i s c h e n  den  k u r z f r i s t i g e n  Z i n s e n  Kanadas  und d e r  V e r e i n i g t e n  

S t a a t e n  g e g e n  Ende d e s  Monats .  



Der j a p a n i s c h e  Yen v e r z e i c h n e t e  Anfang d e s  Monats  b e t r ä c h t l i c h e  

Kursgewinne ,  b ü s s t e  dann  a b e r  d a s  gewonnene T e r r a i n  und noch mehr w i e d e r  

e i n ,  t e i l w e i s e  i n f o l g e  e i n e s  v e r s t ä r k t e n  Z i n s g e f ä l l e s  z u g u n s t e n b d e s  

US-Dol l a r s  . 

11. INTERVENTIONEN 

A) I n t e r v e n t i o n e n  i n  US-Dol lar  

Während d e s  Monats  Mai t ä t i g t e n  d i e  Z e n t r a l b a n k e n  N e t t o i n t e r v e n -  

t i o n s k ä u f e  von US-$ 1 , 5  Mrd. D i e  m e i s t e n  I n t e r v e n t i o n e n  e r f o l g t e n  i n  d e r  

z w e i t e n  M o n a t s h ä l f t e .  

Die  D o l l a r k ä u f e  wurden von d e r  Banca d 7 1 t a l i a ,  d e r  Bank of 

E n g l a n d  und d e r  Norges  Bank g e t ä t i g t .  

D ie  w i c h t i g s t e n  V e r k ä u f e r  von D o l l a r  waren  d i e  D e u t s c h e  Bundes-  

b a n k ,  d i e  Banque d e  F r a n c e  und d i e  S v e r i g e s  R i k s b a n k .  

I n s g e s a m t  t ä t i g t e n  d i e  Z e n t r a l b a n k e n  B r u t t o k ä u f e  i n  Höhe von 

US-$ 2 , l  Mrd. und B r u t t o v e r k ä u f e  i n  Höhe von US-$ 0 , 6  Mrd. ( g e g e n ü b e r  

US-$ 3 , l  bzw. 1 , l  Mrd. i m  A p r i l ) .  

B) I n t e r v e n t i o n e n  i n  Gemeinscha f t swährungen  

Das Volumen d e r  I n t e r v e n t i o n e n  i n  Gemeinscha f t swährungen  war 

v i e l  g e r i n g e r  a l s  i n  d e n  v e r g a n g e n e n  Monaten .  I h r  B r u t t o b e t r a g  b e l i e f  

s i c h  a u f  umgerechne t  US-$ 1 , 6  Mrd. (US-$ 5 , l  Mrd. i m  A p r i l ) .  B e i n a h e  d e r  

g e s a m t e  B e t r a g  e n t f i e l  a u f  DM-Käufe d e r  Banque d e  F r a n c e ,  d e r  Banque 

N a t i o n a l e  d e  B e l g i q u e ,  d e r  C e n t r a l  Bank o f  I r e l a n d  und d e r  Banca d 7 1 t a l i a .  

D i e  D e u t s c h e  Bundesbank v e r k a u f t e  e i n e n  b e s c h e i d e n e n  B e t r a g  f r a n z ö s i s c h e r  

F r a n k e n .  A l l e  I n t e r v e n t i o n e n ,  m i t  Ausnahme d e r j e n i g e n  d e r  C e n t r a l  Bank o f  

I r e l a n d ,  e r f o l g t e n  i n n e r h a l b  d e r  Margen.  



111. DIE ERSTEN JUNITAGE 

Der Kursanstieg des US-Dollars setzte sich in der ersten Junivoche 

unvermindert fort; i r n  weiteren Verlauf kehrte sich jedoch die ~indenz 

teilweise um. 

Im Europäischen Währungssystem blieben die Positionen weitgehend 

unverändert. Bei den Interventionen veränderte sich das Bild nur insofern, 

als die Banque de France einige Devisenverkäufe tätigte. 

Bis zu den Parlarnentswahlen verzeichnete das Pfund Sterling 

einige Kursschwankungen; per saldo ergab sich jedoch keine grössere 

Kursveränderung. 



EVOLUTION DE L'ECU, DU COURS MEDIAN DES MONNAIES PARTICIPANT AU SME 

ET DES MONNAIES DES AUTRES BANQUES CENTRALES PARTICIPANT A LA 

CONCERTATION SUR LA BASE DES COURS RELEVES LE 31 DECEMBRE 1981 

VIS-A-VIS DU $EU * L 

2- 

Mars Avr i 1 Mai Juin 

1983 

* ECU 1,08517; E 0,52206; DR 57,3424; $Can 1,1862; FS 1,7985; Yen 219,60; KRS 5,5325; KRN 5,8050; 
cours median des monnaies participant au CME 1,0705. Le cours median des monnaies participant au 
SME represente la moyenne journaliere des cours des deux monnaies 5 marge de fluctuation de 2,25%, 
exprimes en dollar EU, qui Se sont eloignes le plus de leurs cours pivots bilateraux actuels. 

9 juin 1983 



MOUVEMENTS A L'INTERIEUR DE LA GRILLE DE PARITES DU SME 

CALCULES SUR LA BASE DES COURS OFFICIELS DE L'ECU DANS LES 

DIFFERENTES MONNAIES PARTICIPANTES 

Cours d'intervention suphrieur de la lire italienne * 

Avec e f f e t  au 21 mars 1983 l e s  monnaies s u i v a n t e s  ont  e t i  reeva luees :  
l e  DM de  5 . 5 2 ,  l e  F1 de  3 , 5 2 .  l a  KRD de 2 .52  e t  l e  FB de 1,52.  
A l a  Gme date  l e s  monnaies su ivantes  ont  deva luees :  
l e  FF e t  l a  L i t  de 2.52 e t  l a  t I r  de 3 , 5 % .  I 

Cours d'intervention infhrieur de la lire italienne * 
- - 

-5.0 

* Les cours d'interventions superieur et inferieur de la lire italienne reprhsentent 1'8cart 
maximal theorique par rapport i la monnaie la plus faible respectivement la plus forte dans 
la bande de fluctuation Gtroite de I2,25%. 

9 juin 1983 

3 10 
I I 

4 11 18 25 
1 I I I 

Mars Avr i 1 Mai Ju in 

1983 
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EVOLUTION DE L'INDICATEUR DE DIVERCENCE * 
L 

Avec eE€et  au 21  mars 1983 l e s  monnaies su ivantes  
ont 6tE r&valu6es:  l e  DM de 5 , 5 % ,  l e  F1 de 3 . 5 % .  
La KRD de 2.5% e t  l e  FB de 1 , 5 % .  A l a  mCme date  
l e s  monnaies su ivantes  ont  6t.6 d6valuees:  l e  FF 
e t  l a  L i t  de 2 . 5 %  e t  l a  £ I r  de 3 .5%.  I 1 

* L ' i n d i c a t e u r  de d ivergence  a  pour bu t  de mesurer ,  s u r  Une base comparable pour t o u t e s  l e s  
monnaies p a r t i c i p a n t  au mecanisme de change europeen ,  La p o s i t i o n  d ' u n e  monnaie v i s - i - v i s  Je 
son cours-pivot  E C U .  L ' e c a r t  maximal de d i v e r g e n c e  e s t  l e  pourcentage maximal par  leqiiel 
l e  cours  de marche de 1'ECU dans chaque monnaie peu t  s ' a p p r e c i e r  ou Se d e p r e c i e r  par  r a p p o r t  
i son cours -p ivo t  ECU; i l  e s t  exprim6 p a r  i 1 0 0 ,  l e  s e u i l  de d ivergence  e t a n t  + 75. Les donn6es 
q u i  o n t  s e r v i  de base a 1 ' 6 t a b l i s s e m e n t  de c e  graphique s o n t  l e s  c o u r s  de L 'ECU exprimes en 
termes de d i v e r s e s  monnaies, c o u r s  q u i  s o n t  t o u t e f o i s  c o r r i g e s  des  eEEets d e s  f l u c t u a t i o n s  dc 
l a  Lire  i t a l i e n n e  e t  de La l i v r e  S t e r l i n g  au-dela  de La rnarge de ? , 2 5 Z  vis -h-v i s  d e s  a u t r e s  
monnaies P a r t  i c  i p a n t  aii SME. 

9 jiiin 1983 



EVOLUTION DE LA LIVRE STERLING, DE LA DRACHME ET DES MONNAIES DES BANQUES CENTRALES HORS CEE 

PARTICIPANT A LA CONCERTATION PAR RAPPORT A L'ECU 

SUR LA BASE DES COURS DU MARCHE RELEVES LE 3 1  DECEMBRE 1981  * ' 

-12 

KRS ---- 
\/Ne 

Le 21 mars 1983 l e s  march8s o f f i c i e l s  
des changes ont e t 4  suspendus. 1 4 11 . 18 25 11 8 15 22 29 6 13 20  27 

I 
Mai 

* f 0,566523; DR 62,2263; $EU 1,08517; $ C a n  1,28723; F S  1,95169;  Yen 238,304; KRS 6,00373; KRN 6,29944. 

9 j u i n  1983 




