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The first question which comes to mind is whether 21l toe
Community countries have benefited to something like the some extent
from this remarkable economic expansion. If we take the sane
point of comparison - i.,e. the year 1958 ~ we do in fact note that,
except for two countries, divergences of growth ar: not wide: the
Federal Republic of Germany and Italy show an increase in their
gross product of about 47%, the Netherlands 44% and France A40;
on the other hand, Belgium and Luxembourg lag distinctly behind

the Community average with 35% and 21% respectively.

If account is taken of the fact that an important financial
and monetary reorganization operation took place in France at the
end of 1958, and if 1959 is therefore taken as the refecrence year,
the rates of increase are as follows: Germany and Italy 383,

France and the Netherlands 37%, Belgium 31% and the Grand-Duchy 19%.

With regard to this last point it may, however, be noted that
Luxembourg's economic situation is closely linked to the fortunes
of the steel market, which were rather less favourable than the
general business pocsition during the period under review.. Further-
more, the fact should be kept in mind that the Grand Duchy had,
and still has, the highest living standards of all the Community
countries, As for Belgium it must be pointed out that its growth
rate in relation to 1958 is strongly influenced by difficulties of
a structural nature which it: experienced between 1958 and 1960
(large-scale closing down of collieries, relations with the Congo).
In fact, if we compare the growth of its :gross product between 1960
and 465 (25%) with that of the Community (27%), the result appears

satisfactory.

Furthermore I do not wish to confuse the notions of equal
growth and harmonious growth. In terms of the latter the salient
point is whether those countries whose per capita unational income
was relatively lower than in the partner countries before the Rome
Treaty came into force have been able ¢o make up some of their
leeway. In this respect it is feassuring to note that Italy and
to a lesser extent the Netherlands are among the countries whose

expansion has been above the Community average,
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It may therefore be concluded that since 1958 growth has been

both rapid and balanced as between the various Community countries.

I would now like to dwell for a few moments on an analysis of
the factors behind this rapid expansion. We all know that when the
productive resources of the economy are'used to the full - and this
- has been the position in the Community except for a few short
periods of partial undér—employment in some countries and the
.existence of conside;aﬁié strdctural‘unémployment in Italy, which,
moreover, is being>pesorbed - growth depends essentially on advances
in prdductiﬁify. Statistics show this véry clezrly: the annual
increase in the Community's working population was not more than 0.6%
between 1958 and 1965. If we allow for én increase of about 1% per
annum in the total population over the same peribd, there would even
have been some economic and social regression if productivity had

remained constant.

Fortunately, advances in productivity have been very appreciable.
Expressed in térms éf cbntribution to the GNP per person gainfully
employed, they have beer not less than 4.3% per year between 1960
and 1965. This increase is roughly the same as that achieved
during the years 1956 to 1960 - 4,2% - but it called for an increased

investment effort. I shall come back to this point in a few moments.

If we examine the trend of productivity as I have just defined

" it, country by country, it will be noted that between 1960 and 1965
it was most rapid in Germany, France and Italy, with an increase of
about 4.5% yearly. The trend in Italy, if we take account of 1959
and 1960, . =5 even been towards an appreciably stronger increase.

In the course of these same years tvhe gross product per person gain-
fully employed probably rose about 3% in the Netherlands and Belgium
but with a definite tendency to gather momentum in the latter country.
Unfortunately I do not yet have ‘any figures for Luxembourg.

1f we use the concept of producﬁivity per man-hour, which cannot
be applied to the economy as a whole since there are no statistics for

hours worked by the aélf-employed - the results would even be more
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impressive, There is no doubt that the average working weeck of s

wage~earners has gone down during this period.

Movement of the working population to those sectors with the
highest level of productivity is still one of the chief couses of

the improvement of productivity throughout the economy. ilthough
we have no appropriate detailed statistice showing the trend of the working

population by branches, we can nevertheless easily trace the inflow from

agriculture into the sarvices and industrial sectors taken as a whole.
Acecording to the most repent estimates, the

working population in agriculture fell by 22% between 1958 and 1965

whereas in industry and services it increased by 13 and 15%

respectively.

In the final analysis improvement in productivity depends,
however, on the advances achieved in each branch of activity thanks
to investments which increase the degree of mechanization and,
especially, by providing new equipment place scientific and technical

progress at the service of production.

In this respect the tr:nd noted since 1958 has also been marked
by outstanding progress. Whereas the rate of investment (in the
sense of gross fixed asset formation) in relation to the Community's

gross product was 20.3% in 1958, it was about 23% in 1965.

This advance was particularly appreciable in the Federal
Republic of Germany where capital formation expressed as a percentage
of GNP, pose from 21.8 to 26.7%, and in Luxembourg with an adv:nce
of about 24 _» 30% in 1964 followsd by a decline in 1965, It was
very appreciaovle in the Netherlands (from 22.4 to about 25%), in
France (from 19.2 to 21.6%), and in Belgium (from 16.5 to about 20%).
The case of Italy is a special one: after an increase from 20.,3% in
1958 to 23.5% in 1963, the recession whichébegan in 1964 brought this
rate down to 18%, but this is only a transienifphenomenon. Today
if fluctuations of the business situation are left out of account, the
Conmunity countries fall clearly into two groups: Germany, the

%
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Netherlands and Luxembourg with rates of capital formation of 25%
and over; Italy, France and Belgium with rates of about 20 to 23%.

However, in order to ach!~ve satisfactory economic progress it
is also important that the composition of investments should resvond
to the requirements of such growth, In particular it nust give an

adequate place to directly productive investments.

If we examine the trend of investment by enterprises and leave
aside public investment and investments in housing and stockbuilding,
we observe, as in.the case of overall investments, a considerable
advance in Germany and the Netherlands and - up to 1963 - in
Luxembourg. Under this head Belgium improves its position to a
similar extent, Italy, after having advanced very rapidly up to
1963, then falls back for the same general economic reasoné already
noted. France remains stable. Today, leaving aside fluctuations of
the general business situation, we again find two groups of countries:
the firsf, with a2 rate of investment by enterprises equal to or .-
exceeding 15% of the GNP (leaving aside business fluctuations),
comprises the Federal Republic, the Netherlands, Luxembourg and Italy,

while the second with rates around 12% consists of Belgium and France.

In most of the countries, the increase in the overall investment
rate reflects a proportionately faster intrease in investnents in
housing and particularly public investments than in investments by

enterprises.

The rapid growth of public investment can be conéidered a normal
and desirabl: development, for in a highly industrialized area the
satisfaction »f collective needs, in particular the growth of economic
infrastructure and social equipment, must . go hand in hand with the
rapid expansion of private consumption. Moreover, in these fields
there is considerable leeway to be made up if we may judge not only
from the trend of the most recent years, which shows a dQefinite
speed-up in public investments, buf also from the forecasts of medium-

term speﬂding.

evelune




However, if the growth of directly productive investiont is
too weak -~ end we have seen that this is the case in France and,
more recently, in Italy - this could have grave conscquences for
growth in the longer term. If it is desired to maintain the
production and productivity advances which the Community has achieved
since 1958, it will probably be necessary to stimulate investment by
enterprises in the countries I have just mentioned and perhaps in
others. This is one of the chief problems calling for sclution in

working out a medium-term Community policy.

In this respect, study of the trend noted since 1958 shows that
certain difficulties have emerged with regard to the financing of
investments. The partial and not always consistent statistics
available would seem to show that the rate of self-financing of
investments by firms is tending to decrease in all Community countries
and particularly in France and ltaly., This means in concrete terms
that these firms have in general been obliged increasingly to borrow
capital from outside. In view of the increased calls by the public
authorities on the capitz: market, it will be necessary to create fresh
sawrces of saving, chiefly by households. Moreover, it is obvious
that the structure of flows of savings will have to be adapted: this
implies among cther things abandoning certain traditional methods of
financing and abclishing or relaxing a number of limitations of a

statutory or administrative nature.

Let us now look at consumption and, first of all, public
consunmption. The share of this in total expenditure has increased
distinctly :n Italy and the rederal Republic of Germany, whereas it
~ advanced le.:s appreciably irn the Nctherlands and Belgium and remained

stable in France and Luxembourg.

In relaticn to 1958 and for the Community as a whole, private
consumption ia 1335 showed an increase of cue third in volume per head
of pupulation or an annual average of 4.2,  This figure and the
reducilon dlrendy mentioned 1o nours worked point to a considerable

rise in the;sfandard of living cvor the last seven years,
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Coit ‘may nevertheless prove eXCessive and lead to balance»of—payments

5%; Germang)k 6%,,_France h%, Belglum 3. 8%.

dlfflcultles or excessive price rlses. o

" Republic of Germany -and to’ a lesser extent,; the Netherlanas have had

" existence of structural aurpluses.
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‘ Private éansumption (volune)

Trend from 1958 t9 2 5

(Average annual growth rate: in %)

Total ' -  Per head

Federal Republic 5.5 W
France ) . 4.8 3.5
Italy =~ 5.9 5.2
Netherlands 6.1 47
Belgium ' 3.8 3.2

. . Luxembourg . i neae . "~ nJa.

. EEC | 5.3, 4,2
USA (until 1964) ; o B2 2.6

. United Kingdom (until 196L4) - 3.5 L 2.8 e

If 1959 is taken as thé reference year, the growth rates of
prlvate consumption per head are as follows.‘ Italx‘5.#%; Netherlands

Although a dynamic trend of ‘overall dematnd is an essential

prerequlslte for any 51gn1ficanﬁ advance in production and’ product1v1t;

ks regards external payments since: 1959.i.e. since the restoratic-
of the French payments balance as a result of monetary neasures at theo
end” of 1958 none of the member countries, w1th the exception of Ital:
during = zhort period from the end of 1963 to early 1964 ‘has’ "found
itself in a difficult situation. “On the contrary, the Rederal

to: face in several years the convegse problem arising from the'

P Wie

o

Nevertheless in relatlon to the years 1958 to 1960 the Community'f
trade balance and balance of current payments have tended to deteriors’

P m g b

‘because of the very rapid expansion of internal demand, This
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deterioration is chiefly reflected in the trend of trade compared
with 1958: the Community's imports have risen in 1965 by about 75%

in value whereas its exports have increased by only about 69%.

In the aggregate, Community sales to non-member countries have
expanded in harmony with the expansion of world trade. Between 1958
and 1962 the share of Community eiports in world trade in industrial
semi-finished and finished products even rose. Since then, on the
contrary, we have seen it fall., This is undeniably linked with the
fact that costs per unit of output have risen faster in the Community

than in non-member countries.

iAs regards the Community's imports, it is interesting to note
that their appreciable advance refutes the suggestion that the.
implementation of the Rome Treaty has had harmful repercussions for
non-member countries. On the contrary, during the years l958 to 1965,
the ratio between the Community's impdrts and its pfoduction has ratuus

tended to exceed that recorded during earlicr years.

Although between 196C =nd 1962 the fairly high surplus on current
payments attributable to the fact that certain éﬁrrencies were under-
valued ~ an endeavour was made by the way to remedy this by revaluing
the Deutsche Mark and the florin - gave rise to international payments
problems, the main disturbing factor was the inflow of lopg~term,
and sometimes of short-term, capital. From a monetary front of view
meant a massive inflow of liquidity into the Community which encouraged

internal inflationary tendencies.

. -thermore , there has been a quite remarkable expansion
in trade between Commﬁnity gountries over the last seven years. By
1965, the amount of this trade,had risen almost threefold compared with
1958, However, there is nothing surprising in this state of affairs
-since a rapid development of trade between the Member States of an
economic union in the course of formation is at once a consequence and

a condition of the process of economic initegration.

: qo\/’-to




What {8 probably less well known is the extent to which the
different Community countries have shared in this expansion, We
in fact notc the seemingly paradoxical development that those markets
which were the most highly protected before the Rome Treaty came into
force -~ to judge by the level of their customs tariff and the degrece
of liberalization of their trade - arc the ones which have drawn the
greatest advantaée from the Community. With an average increasc of
about 200% in intra-Community trade compared with 1958, Italy's
exports to the other EEC countries had gone up about 365% by 1965 and
those of France by nearly 260%. Again, during the same period the
Federal Republic of Germany, whose customs protection was average
in 1957, has incrcased its purchases in the Community by 255%.
Finally, it is the low tariff countries which had alrcady set up a
customs union between themselves, i.e. the Netherlands and RLEU, whose
aggregate trade with the other EEC countries has increascd less than
the Community averége; In the case of BLEU, however, the growth
rate of exports is close to this average. In view of the strong
export propenéity of these countries this represents a powerful factor

naking for expansion.

What is less obvicus is the role which intra-Community trade has
playcd since the Rome Treaty came into force in maintaining a balance
in the economic development of the different Community countries.

The progress accomplished up to the present along the road to economic
integration has not of course entirely eliminated the differences in
phase between the economic situations in the various countries of the
Community. The fact that firms have turned more and morec towards the
market ~{ the partner countries has ensured more abundant supplies to
countrie; with boom conditions and helped to relieve their inflationary
strains’to the benefit of countries which have not yet reached equally
high levels of activity. This has mitigated the periods sf slack
business in certain cauntfiés. The trend of intra~Community trade in
1965 is quite a typical example in this respect. I shall come back
to 1t shortly.

© Of course, there is'a less brilliant reverse side to this medal:
care must be taken that the increasingly strong impulses whicl

*
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the member countries communicate to each other do not in the lons run
create an inflationary situation in the Community at large, just zs a
recession in a leading Community ¢~ untry mey carry its partners along

the same road.

This being so, it is vital for the Community to organize effective
co~ordination of short-term economic policies. The Commission and the
Council have given high priority to this task as this Parlisment was able
to see in 1964 and 1965. These efforts will have to be continued and

often intensified.

In fact, althcugh thercomponents of the balance sheet I have just
sketched out are on the whole favourable or even very encoureging, there
is one¢ downright unfavourable aspect. I mean the excessive rise in

prices which has taken place mainly since 1960.

For consumer prices alone - according to the figures from
national accounts which refer to private consumption as a whole and not
te that of particular econoric or social categories like the majority
of cost of living or retail viices indices - the rates of increase
between 1960 and 1965 are as fzilows: Italy 24%; Netherlands 20%;
France 19%; Federal Republic of Germany 16%; Belgium 15%. But
if the same comparison is made forl1960 in relation to 1965 the followin,
results are obtained: Italy 7%; Netherlands 13%; Frange 35%;
Federal Republic of Germany and Belgium 9%. I leave it to you to

compare these figures.

An analyriz of the causes of this price inflation over a period
as long as five years would of course be*butside the scope of this
survey. However I would like to draw youf‘attention to & few points
which seem essentialrtormé; The persiétence of exceas denand in one
or more Community countriés and its transmission to other member
countries through the channel of intra-Communlty trade has c:irtainly

played an 1mportant part.

Now, although this development originated in the private sector
of the economy in. the form of an exaggerated rise in exports, in
lnvestment - and sometlmes in household consumption - public finances

i
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in general havg not contributed that element of balance nceded by the

economy which should normally be appiied in the context of any short-

term economic policy worthy of the name. It is true thot in several

countrices efforts have been made to slow down the expansion of public

spending, for a more or less short period, and sometimes combincd with
taxation measures. But in most cases the incrcase in spending which

followed has been all the more marked, even to the point of public

finance becoming a factor tending to aggravate imbalances raother than
having an anticlycical influence,

Nothing is more revealing in this respect than thc increase in the
expenditures of central governments, by which I mean, in order to
facilitate comparison, the State in all countrics with the exception of
the Federal chubllc of Gcrmany, where the Bund and the Linder are

meant,

In 1965 this expenditure had more, than doubled in itaiy in
relation to 1958; it had increased by more than 80% in the Federal
Republic of Germany aud the Netherlands, by about 65% in France, by
55¢% in Belgium and by 4C% in the Grand Duchy of Luxembourg. Thus the
rise was more than that of the natlonal product at” current prices in
Italy and was roughly equal to it in all the other Community countries
except France. - It is true that these figures do not‘give more than a rough
indication. ., In particular, account ﬁust bé_taken of the starting point
end of importent events which have happened since 1958, but the
figures mecntioned are nevertheless suff1c1ent to 111ustratc my point

that pu::ic spending has not played the stab111z1ng role which could

have bec1 expected of it. I wculd only add that during the last two
- or three years there has been a distinct speed—up in certain countries,
partlcularly Belgium,

It is iherefore not aurprlslng to note that credit policy has
been chiefly called on to curbdb inflatlonary demand. But as everyone

knows the effects of this weapon are felt chlefly in the investment
fleld., Moreover the progressive 1nterpenetration of the European
economles makes it 4in ‘practice less and. less dependent on the decisions
of thelnatlonal ‘monetary authorities since any tightening of credit
‘and the rise in interest rates which goes with it cause an inflow of
capital which nullifies fhe;hoped~for restrictive effcets, at least

ll./.#.




o what the economlsts call creeping 1nf1atlon, a. term which denotes a
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in part, Imports of capital from non-member countrics, which are

often on a massive scale, have thc same effect.

The lesson to be drawn f.om this experience for our future action
stands out clearly: the pursuit of a truly anticyclical budget policy,
obviously accompanied by an appropriate monetary policy, has become an

unavoidable necessity,

As I said, it was not my intention to go into detail over the
causes of the exaggersted price rise which has persistéd in the
Community since 1960, 4L survey of the Community's economic situation
in 1965 and the outlook for 1966 will, however, afford me an opportunity
of aﬁalysing the short-term aspects of this rise, which are also the
most significant from the angle of the policy decisions to be teaken.

I apologize in advance for the relative brevity of my renarks
concerning the present and approaching economic situation. The
quarieriy,economic survey which has just been published will I believe
supplj'you with most of the further details you may reguire.

B. Economic trends in 1945

The steep rise of priCes‘which had taken place in the period
1960-1964 continued into 1965." In ‘a few Community countrics, admlttedly,
the pace of the upward movement slowed down and in one of the memer
countrles, France, it was, as in 1964, dlstlnctly slower than in
 previous years. - Apart from*this~exéeption,;tﬁe rise in the gencral

tlevel of,pricés,became excessiVe.throughoutVthe Community.

Accordlng to consu-er Drlce Jndlces, derlved from n“tlnnal
, accounts, the 1ncrease in the year was 4, 5% in the Nethcrlanas and
‘f'Italy, #% in quenbourg, 3, 5% in Belglum and the Federa 1 Republic of

f=Germany, hnd 2. 5% in France. .
Except perhaps for France, these lncreascs were well in excess o?’,{

ﬁarslow hut constant erosion of the purchasing power of mcney.

) omq/c;p
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In order to examine fully the causes of this trend, we must first

look at the general economic conditions in which it has come about.

For the Community as a whole 1965 was again a boom ycar. The
trend of demand from abroad continued to be very dynamic; the expansion
of visible exports was only slightly less vigorous than in 1964: growth
in value was roughly © 11 against 11.5% in the previous year.

If we now consider exports from each of the six countries,
includlng those to other EEC countnma,we observe that in Germany and
the Netherlands they went up in value by 10%, in France by 11%, in
"BLEU by 13% and in Italy by 20%. |

Internal demand in the Community, on the other hand, increased
in the aggregate less than in 1964, but I must add straight away that
~ the posltlona of the various member countries diverged considerably in

this respect; this alse largely explains the divergences observed
withln the Communlty from the angle of econonlc growth. By and large
we have the Federal Republ;c of Germany and the Netherlands on the one
hand and the other Community countries, Belgium, France, Italy and

Luxembourg, on the other,

Overall domestic demand rose in value from 1964 to 1965 by nearly
10% in Germany and the Netherlands, by 6.5% in Belgium, by some 5% in
France, 4,.5% in Italy and 3 5% in Luxembourg.

in Germany and the.Nethgrlands, therefore,-demand again showed an
appreciable increase, which was however smaller than the exceptionally i
. sharp rise in 1964, Household- consnmptlon (up 9.5% and 12% *aspectively):
was encouruged not only by a net 1ncrease in the gross incomes of
'househalds but also by a reduction in direct taxes. -+ The growth of
4 ;cap1tal expenditure, furthermore, rema;ned very appreciable, particularly
~on equipment by firms 1n the Ebderal Renublic of Germany and on housing
~in the Netherlands, although the very high 196# rates of fixed asset

}_ ffermation,were o longer attained.y: The increaae of public spending gave  ‘._
'Vﬂ}a very lzrely impetua to eoonomic aotivity in the two countriea.  The ‘

ré,};incréaa ylh;public~currant expenditure was ll 5% in Germany and 13% in
. the_Hetherlands. ‘ | | |

. h/‘qo .
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The trend in the other four countrics show a number of comuon
features but also ccnsiderable differences. The principal common
feature was, as I have alrecady zaid, a slowdown in overall domestic
demand, whether this be due, after the inflationary tendencics of the
previous years, to gencral stabilization of policies, to restrictive
measurcs limited to the credit sector, to a more or less sharp squeeze
on profit margins, to an unfavourable business situation in certain

industries or to a combination of several of these factors.

7 The more hesitant expansion of private consumption in the four
countries during part of 1965 is mainly accounted for by a slower growth
- of wage incomes; which in its turn is due to the moderation of the rise
in wages, and also largely to the shorter working weel and a fall-off
in employment in certain sectors. This trend was most in evidence in
France, and to a 1ésser degree in Italy, Belgium and Luxembourg. The
consequent damping influence on économic activity in the four countries
was, however, offset considerably by a substantial increase in their
exports to the Federal Republic of Germany. The increase in the

first nine months of 1965, =s against the same period in 1965, was no
less than 52% for Italy, 36% for BLEU and 26% for France.

The movement of stocks also played a role in slowing down the
growth: of overall demand in this group of countrics. Not only was
there a running-down of stocks of raw materials and semi-finished
products, which was reflected partly in imports - and consequently had
‘1little effect on the rate of production -~ but also in the first half of
1965 tradé'and industry,seem to have reduced somewhat théir stocks of
finished pr«-ucts, thus intensifying the curbing effect of the slower

expansion‘of~cdnsumption-andrinvestment.

A&ong the differences between the trends in the four couniries,
,fattentlcn must flrst be drawn to those connected wlth public current
e{expendltnre.; While the 1ncrease in 1965 ‘wag under 75 in Fr rance and

',‘;;Luxemhourg, 1t was 12 §% in Italy and 15.5% in Belglum.

S szed asset formation by volume di‘fered strlkingly, fram France
:7fwhereit e[1965 increase waa 5% énd Belglum where it was 1nsign1ficant
’where there was a 10% drop and Luxembourg where the fallﬁoff

: .‘oq‘/;‘;b" ‘
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If woe look more closely at the complex picture described by the
term "fixed asset format.on', we find that in Luxembourg there was an
appreciable reduction in investment by enterprises, owing chiefly to
the weak steel market, while in Belgium the same kind of investment
remained stationary. In both countries activity in the housing sector
wos moderate, while public investment distinctly tended to diminish

during part of the year.

In France, whlle investment by private industry decrecased in
vclume by roughly 5% in 1965, investment expenditure by public
undcrtaklngs increased sharply and expendlture on housing continued
to rise, thcugh more slowly. Investment by public authoritics
increased rapidly.

In Italy, as I have already said, there was a drop of about 10%
in gross fixed asset formation in 1965. This was despite a very

‘distinet tendency tc expand in the public works sector, a general

rapid incresse in invostment by public authorities and a continuous,
and even faster, growih of investment expenditure by public and semi-
public undertakings. ,The'weakgning of fixed asset formation reflects
a decliné‘in equipmentrexpehditure by private industry and above all

a serious crisis in housing construction.

The operafion of these various factors led to a very distinct
rcduction in the grcwth rate of the GNP in France, where it dropped
from 5,5% in 1964 to 2.5% in 1965, in Belgium, where the corresponding
figure : were 5.2% and 3¥, and in Luxembourg, where they were 6.3%
and 1.5%. | L

‘T‘In Iialy the growth rate remalned more or less sta&ionary at
about 3%. The explanatlon li¢s in the fact that in 1964 the slowdown

. of: productlcn was already very :prenounced, while in 1965 the pickeup
,"‘began early in the year.~; The 1965 harvest furthcrmore, secms to have
f-;;;been better than in the\pr;vi:ps year, and this is in a country where
:‘;_agricultural productlca still';

e

drms a large part of total production.;;
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The figures I have just given for the four countrics are averages
for 1965. To be more precise I must add that demand picked up during
the year, first in Italy, then in France, mainly as a result of private

consumption,

In the Federal Republic of Germany and the Nethcrlands, tco,
there was a slowdown in economic¢ growth in real terms, but it sprang
from different causes than those obtaining in the other Community
countries. The main causes were, the persistent shortage of manpower,
which became very acute in Germany, and to some extent the shortage of
production capacity, despife the net growth of investment, Thet is
why in 1965 the GNP increased in Germany by only 4.8% in real terms
against 6.5% in 1964, and by 5% in the Netherlands against 8,2% in
1964, It is true that in the latter country the 1964 results had been

influenced by exceptional factors.

The trend of imports into the Community can easily bc deduced

from the trends of intermal supply and demand.

The moderate trend of domestic demand in most of the Community
countrié¢s, and in particular the running-down of stocks of raw
materials, caused imports from non-member countries to decline during
part of 1965, though imports from these countries into Germany tended
on the contrary to expand even faster. In the aggregate, visible
imports from non-member countries increased by only 5% in value in

1365 against 8.5% in the previous year.

In v.ow of what I hav- said about exports, the‘Community's trade
balance har improved; so kas the current account, the surplus on which
- probablyAiaqreased,in_1965.by aboytuﬁ‘l 500 m.

» Thls 1mprovement in the balance of current payments was common

_‘to all the Communlty countrles except the Federal Repubiic of Germany.

In that country, with a continuihg sutlsfactory trend of total exports
 the speed-uy Ain 1mports from nnt énly non-member countrics but also

. Community countrles,?vof which I have already spoken, lecd to a con=-

7;,51derable reduction 1n the surplut on goods and serv1cea.
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The few referenccs I have already made to the growth of trade
between the member countries h.ve already made it clear that such trade
continued to expand appreciably in 1965. In value intra-Community
trade grew by 12%, against 14.5% in the preceding ycarj the slowdown
 §as therefore less marked than that of Community production.

In the light of this broad outline it is now easicr to answer the
question: Why were price increases, generally speaking, excessive

in 1965?

'In the case of the Federal Renublic of Germany Aﬂd the Netherlands
there is scarcely any doubt that the main cause was the over-rapid
growth of total demand in relation to the possibility of expanding
- production. - ¥We must not forget, however, the importance of the role
played by the increase in unit production costs.' In a climate of
general economic imbalance and strong demand,‘increéaes in costs are

much more easily passed on in prices.

- It may be wondered, moreover, if in the past we have not under-
estimated the period during which increases in costs continue to
- influence selling prices, even when the general economic disequilibria
have waned or even disappeared entirely. This reflection is prompted
by the price situation in 1965 in countries other than the Federal
Republic of Germany and the Netherlands, where the growth of demand
slowed down or was in the main modest, leaving quite an appreciable
margin of unused production resources. There is no doubt that in all
these couﬂ*'xes, except for rome sectors perhaps, the increase in
prices was cue to higher costs¢ © .t is also 1nterest;ng to note that
among all ‘the Community countries,'the one where the campaign against
an exagger ated expansion of” demand was’ begun the earliecst - I refer to
France = experienced the smallest increase in prices,

- 'ci.'i':'Q:itlch for 1956‘ e

R ?he prospects for 1966 may be summarized a8 follows the
-fﬂceuntrle wh ch in 1965 experienced a slawdown in actlvity - in the

"J,'¢§é/£é¢ 
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thanks toc the firm trend of demand and to an apprecicble increase in §
the working population; in the Federal Republic of Germany a less
lively expansion of overall demand is expected in gencral, and in
several branches the insufficiency of available capacity will continue
to act as a brake on the growth of production, especially in the

early months of the year.

In these circumstances the gross Community product should increase h
by 4.5% in 1966 as against 4% in 1965. 1In accordence with the
tendencies I have outlined, the growth rate of the GNP should go up in
France from 2.7% to 4.5%, in Italy from 3% to 4.5%, in Belgium from
3% to 3.5%, in the Netherlands from 5% to 5.5% and in Luxembourg from
1.5% to 2.5%. In the Federal Republic of Germany, on the other hand,
a slight drop can be expected - from 5% to 4%.

In the Community as a whcle the stimulus nrov1ded by external
demand, while remaining appreciable, will probably be a little weaker
than in 1965. It is =imost certain that economic expansion will
remain very lively in thc United States, but it is }ikely to be sluggish
in the United Kingdom and to slow down in.other indﬁstrial countries in
Wegstern Europe. Furthermore, to judge from the trend of the external
purchasing power of the developing countries, the slowdown in these
countries' purchases from the Community which had set in in 1965 may
extend intc a part at least of 1966.

The different rates of activity in the various member countries
will, ac-ever, be determiicd in the main by the trend of domestia
demand, i1 hich should expaad apprec1ably more than in 1965, especially
in Italy and France. In both countries we may reaéonably expect some
pick-up of investment by private industry, the first signs of which
seemed to be confirmed in late 1965, In Belgiunm a simil“r pattern _
may take shape, to which extensive investment programmes, partlcularly
gf(foreign companies,,méy contribute. fﬁ all these countries,
fuftﬁ&rmere,‘it‘is eiﬁected that there will be an increase, probably
 1arge, of investment by public aunthorities and undertahlngs, and tnat i
. the trend of housing constructlon w111 contlnue to be satlsfactory in o

poo/o“u .
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Py . The rep lenlshment of stocks of raw mﬁterlals and seml—flnishea
;products will also give a strontar'boost to economic activity.
Moreover, in these three counfries, Italy, France and Belgium, demand
for exports frem Germany, while less dynamic than in 1965, will con-
_tinue to be an important factor in the expansion of production, In
view of all these factors, it may also be concluded that there will be
- a sharper increase in the number of persons emrloyed, in the number of

hours worked, and in the income and consumpticn of households.

In the ﬂéfherlagds, too, there will be a faster expansion of
investment by eﬁterpriscs ﬁnd by the public authorities, but the rise
in wages will probably not be as marked as in 1965, so that private k

consgumers’ exrenditure should increase less.

‘Lastly, in CGermany the recent trend of order-books in the capital
goods industries suggests that the investment boom has passed its peak,
so that in 1966 investment by énterprises should expand at a distinetly
slower pace than in 1965. The resulting effect on the level of
employment znd activity shouid, it seems, be sufficiently appreciable
for. a smaller increase in household incomeé to be expected, expecially
disposable income, all the more so because reductions. in direct taxes
will be more limited in 1966 than in 1965, '

While in one Community country the expansion of domestic demand
ond production is expected to slow down, the Community's total imports
from non~mesber countries are likely to increase more in 1966 than in
1965, As v*2 growth of exports should be slighter, there will be a
deterioratior in the Communitv's trezde balance and bélaﬁce of current

payments. In all probability this deterioration will be slight and
-,.ﬁone of the Cormmunity countries will haverbalancé-of~payments
difficulties. France and Italy, in fact, are expected to continue
to shoW'large surpluses on current accdunt.; ‘ -
_ . I now come to what 13 perhaps the key point. . Can we look
forward in 1966 to a slowdown of the rise in prlces in thcse countrles ‘

e where it was partlcularly sharp ln 1965 and a comparable rute of

Ty ve ot c

increase where it was mcdest? : In every case will it remain excessive
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or become so again, an important matter in view of the nced to
maintain the Community's competitive capacity in the nediuu Sevw o 7
to protect savings against a i.:cavy and continuous fall in purchesing

power?

In the countries which have sufferedra'marked slowdown in
expansion starting from Qifferent dates in the last few years, and
where surplus production capacity has been built up, the expected
pick-up in 1566 should come about without excessive price increases.
But owing to the delayed action of inflatioan to which I referred
a little while ago and the’éasy—going habits contracted during pericis

of inflation, this conclusion is by no means certain.

In countries where surplus capacities do not exist the task is

likely to be even more difficult.

To sum up, the answer to our questions will depend on the
economic policies pursued by the Member Governments in 1966 and on
the degree of cc~operation they can obtain from the two sides of
industry. In the present circumstances, it is difficult to be even
moderzately optimistic, exuept perhaps in respect of France. ind even
there difficult problems arise in connection with the freezing of

prices and the weakness of investment in private industry.

The moment has come to consider what could and should be the

economic policies of 1966,

D. Eer~r :mic policy probl¢@§

The foreseeab}e trend as I have just sketched it out indicates
that 1966 wiil nast set any major problems as regards economic growth,

employment or the balancé ofrpgyments.

The figures I héve quoted suggeat that economic growth will
be distinctly more harmonious Within the Community thas it was in 1965.
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-the different member countries considered, each in general terms.

'partlcularly under its February 1965 programme - supplemented and

‘v,substantial contributzona to the international capital market. Fowever,“}g

| selves towards the setting up of a genulne European capital market by
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I must emphasize however that this forecast is valid only for

It does not apply to all the industries or to all the regions which
make up their economy. Obvicusly some industries will continue to
experience special difficulties and it is equally certain that all
reg*ons will not participate in expansion to the same extent. We will

have occasion to come back tc this last point on another occasion.

In those countries which exverienced some increasec in
unémpiéyment in 1964 and 1965 ~ and here I am thinking chiefly of
Italy - the general economic outlook justifies the expect-tion that the
situation will tend to improve. On the other hand, there is reason
to fear thot serious manpower shortages w111 continue in the Federal

Republic of Germany and to a lesser extent in the Netherlands.

The deterioration in the Community's balence of current payments
in.l?66 will prbbably be limited in extent and will still leave an
apprecieble surplus - o7 the order of £ 2 000 million - in 1966,
This‘could’be called a normal situation for an industrialized area like
the European Cémmunity, which should be a net exporter of long-term
capital an< which moreover bears considerable responsibilities in the

supply of aid to developing countries.

what caused us anxiety - even in the recent past - was excessive

surpluses on the long-term and, sometimes, the short-term capital

balances, in view of their conmsequences not only for the balance of
internc ional payments bucl also for the Community's internal equilibrium. E

That 1s why we were happy to see the Government of the United
otates enéeavauring to llmit the export of »merican capltﬂl,

strengthened last December - to redress the balance of payments,.

The Community- for 1ts part should endeavour to make more
this tesk is. closely 1inﬁed with the progress we can accomplish our-

gradually remov1ng the many obetacles st111 existing 1n thla field.

cuu/c'l
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I expect to be able to report to the Farliament on this point in the ‘
course of 1966 and to indicate the main lines of concerted action by

the member countries and the Community to achieve the desired result.

Our chief concern for 1966 continues to be a return to stability
of prices and of costs per unit of output or at least - to be more

realistic - a very distinct slowdown in the rises noted in recent years.

We must first of all ward off a potential danger - the resurgence
of genéralized inflationary trends in the Community. I would 1like to
dwell on this point without necessafily restricting the horizon of our
forecasts to 1966 but also keeping in mind what may happen in 1967 if
the necessary precautions are not taken forthwith. |

¥e have to avoid the continuance of a strorg expansion of demand
in the Federal Republic of Germany and the Hetherlands, coinciding in
1966 with a speedier =ccnomic expansion in the other demunity’
countries, finally leaa1ng to a situation whlch, as 1n 1963 and 1964,

could compromise the general balance of the Communlty as a whole.

Germany and the‘ﬁetherlands,jwheré'the imbalance betweeh overall
demand and domestic supply is likely to persist in 1966, must natﬁrally
take very special care, first to 11m1t the expanslon of dem"nd by
applying 2 stricter budget pollcy whlle contlnulng to follow a
restrictive menetary policy and, secondly, to make the best use of

their ; sductive resource~-

To apply a stricter budget policy means for these two countries
to tread = pa‘h quite dlfferent from that followed in 196 5, when,
because of tax reductions and a steep rise in publlc spendlng, the
exeeutlon of publlc budgetg greatly stimulated the econemy. From what
we. know of draft budgets for 1966 the governments of the two countries
‘seem in fact to. be tak;ng this road. - But it nay be wondered whether‘f;?g
:the efforts they are making will suffice to achleve the obaective of a ‘ ;

”more stable econcmy.

1t saems to we that, in accord\n¢e with the opinion formulated

::?tfonrthis mattar last July by the Sh°rt”term Economic Policy committee.
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Germany and the Netherlands should keep to the budgeting standords

which the Council of the Cormunity adopted in 1964 and confirmed in
April 1965. '

4 few figures may be useful here. If we first take the Federal
Republic of Germany we note that in 1965 spending by the Bund rose 11%
and by the Linder and communes about 9%, Moreover, tax recductions

slowed down the rise in revenue considerably.

The Federal authorities have pianned’for an appreciable reduction
in the expansion of expenditure in 1966 and also for some minor
mecsures to increase receipts. If account is taken of these decisions
and of certain others which I cannot describe in detail here and if we -
consider the non-inflationary portion of the incréased tax revenue due
to tihe groduated nature of the tax it may doubtless be said that in

1965 the Bund's budget policy is comlng closer to that rccommended by

the Council.

But considerable uncertainty remains as régards the trend of
actual spending by the Rund, the Lénder and the communes,

In the Netherlands if expendifures‘shown in the 1966 budget are

compared with actual spending in 1965 it may be expected that State

expenditure will increase from one year to the next by about 1i%,
instead . of 15.4% in 1965. - If we deduct the 1ncreased resources
attributable to tax changes and also that part of higher revenues due
to gradvu-ted taxation and which isrndf ihfiationnry, there nevertheléss

remeing .1 increase in State c“andlng appreclably in excess of the 5%

rule. Tae margin of exciss w11; hcwever be clearly smaller than in -

1965 unless nctual spendinﬂ should be" higher than is estimated in the

budget.

, A stricter approach to budgeting 1n these two count rics seems to -

- me all the more necessary alnce the lmplementatlun of a restrlctzve

'imonetary policy, whlch is certalnly lmperative in the present

:. circumstances, is likely some tlme or other to ccme up agalnst 1imita

*ibeyond which dts effectlvenass would diminish. In fact, with the
gtraxns,whiéhuexiat and.whithwillicgntinpe Qn:German‘and4Dutch
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capital markets - and in which heavy official calls on this market
ere a potent factor in the first-named country - intercst rates cuo
likely to rise above the level at which foreign capital bhegins to
flow in. This not only detracts from the effectiveness of national

ménetary policy but also creates disturbances on external markets.

In these circumstances a proper balance between the two types of
policy, with the accent on budget policy, is an inescapable component

of any stabilization policy.

In the other Community countries where inflationcry strains due
to excessive overall demand have disappeared or become greatly
ttenmmated, policies differing in ?arious respects can be followed.
However it is important in these countries that the expénsion of
certain components of demand should not excced reasonable limits and
that the structure of total demand should improve to the benefit of
»roductive investment, which must expand rapidly if an adegucte
increase in‘production capacity is to be assured for the future, -
It is also important that the public deficit should not reach such a
level as to weigh henvily on the capital market and causc serious

troubles of various kinas.

In Belgium the economic outlook seems to be dominated by the
difficult position 6f public finaﬁbes. The Belgien Government has
the laudable intention to limit the increase in public svending in 1966
and to keep a strict watch that actqu outlay does not ex ceed the

amounts~author1zed.

ic. vertheless, despite these efforts, the increast in Treasury
disburscments in 1966 ir relation to 1965 will be very considerable.
It 13 true that an appreciable increase in taxation will tend to offset

,«thls. - ‘But the deficit to be financed will remain high, so that heeavy

’icalls wlll be made on the capital market by the authoritics, with all

':rlsks xnvolved in such a situation (financing by the money market,
‘flnflow of forelgn capztal, need to clamp down en public investment -
 }expenditure, dlfflcultlcs in financing private 1nvestment). Further-
V&?more the 1ncrease in indirecct taxation will exert both a direct and an

s ,indxre.‘?i? mn,fluence onfcertaln prices.  Generally apeaklngq the price
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rise may well continuc to be rapid. It will be necessary to watch
the economic situation very closely and take fresh measurcs if these

dangers should become imminent.

In the Grand Duchy of Luxembourg the increase in 3State
expenditure was again very rapid in 1965, being about 9%. Certainly
this trend docs not conform with the Council's recommendation.

The budget for 1966 provides for a fairly large deficit which will
perhaps be still higher if all Treasury transactions are considered.
Serious problems might be involved in covering this deficit from the
resources of the domestic capital market. This being sc, & more
sevcre reduction in the expansion of expenditure or, failing this, an

increasc in revenue would be very desirable.

In France budget policy as it appears in the Finance Bill for
1566 seems adaptcd to the needs of the present economic situation.
I would however add that should the recovery of investment remain
inadequate it wouls be advisable to stimulate it more, particularly
by fiscal mecans. it the same time it would be necessary to ensure
that the necessary finance is availeble to ensurc the expansion of
investment, particulsrly in private industry. In this respect, we
may mention an increase in self-financing, which has become clearly
insufficient, and apprcpriaté channelling of the flow of savihgs 80
that firms will be able to have greater recourse to the cdpital

market.

Tn this connectic: several meassures have already been taken by
the avihorities (reforn of cc—rporation tax, of the system of fixed-
interest investment, encouragement of saving for housebuil&ing,
collection and redistribution of long-term savings by the authorities =
fdr the benefit of enterprises).  But it would certainlyAbe‘desirableff
in tke interests of Sﬁ]ance'd expansion, to pursue efforts to build up
adequate resources of long-term finance and to adapt its flow to the .

requirements of an expanding economy.
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It may also be asked whether the time is not coming when it will
be fecsible and desirable to abolish price freezing. This was a
temporary measure, necessary no doubt at the time when it was intro-
duced, but to prolong it may have serious consequences, particularly
for industry. Its effects in fact vary greatly. They arc felt most
in industry but are weakest in the services sector. Such distortions
affect in arbitrary fashion not only the structure of consumgtion and
the distribution of incomes but also, and to the detriment of industry,
the allocation of production factors, the building up of profits and,
above all, the investment possibilities of the various industrial
branches i.e. the future margin for expansion and the competitive

position vis~a~vis foreign countries.

Price freezing and price control are two different things on”
I certainly would not recommend any weakening of control. If the
abolition of price freezing resulted in unjustified or excessive rises
in certain sectors, suspensions of customs duties a2nd other incentives
te imports, which need only be temporary, and measures to strengthen
internal competition, particularly in the commercial field, will

probably be sufficient to restore things to ncrmal.

48 regards Italy I consider it ‘a judicious policy in the uresent
economic situation to increase public expenditure and thot of semi~
public enterprises. However, it may Be wondered whether 21l the
burdens which the Treasury will have to bear, directly or indirectly,
following decisions already taken or others which will probably be
taken in *rc near future, are not alrea&y in excess of the limit which
should rea.onably be fixed. Tue reéult of this could be financing
difficultics and excessive recourse to the money market. In this
connection I =hould liké tb poiﬁt out that it would be uscful if we
had clear and simple documentation giving a complete’picture of all
the burdens which'the aﬁthorities assume directly or indirectly.

On the other hand, the trend of thé‘pattern of State expenditure
as it can be judged from #he”draft 1966 budget seems questionable to

"’f/f‘l
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me. Vhereas it is more than ever necessary to give priority to
me:sures directly or indirectly stimulating investment, it is

planned, on the contrary, t.at total authorizations for capital
expenditure by the State will be lower in 1966 than in 1965, It will
perhaps be possible, by using appropriations relating to corlier budget
years, to maintain actual spending at a high level in 1966 but in the
longer run the reduction of commitments decided on for 1966 must make
itself felt. On the other hand, approprintions for consumption and
transfer expenditure provided for in 1966 show a very substantial

increase, as they did in the previous year.

Finally, it would be dangerous to allow money to become so eésy
that ccnsiderable infl=ation potential would be built up in the form of
over-abundance of ligquidity, Surpluses on the balance of payments

and finsncing from the money market of a portion of Treasury expend-

~dture in fact provoke in Italy a considerable swelling of liquidity.

Independently of the need to prevent dr to slow down any
excessive expansion of demand, the Community will also have to find
a solution to persistent inflation caused by rising costs. I would
recall in this respect‘ihat price increases linked with rising costs
continucd in 1965 even in those member countries where demand was

clearly rising only moderately.

Tris being so it seems ~bvious that measures zffecting supply

or total demand are incapable of hralting this type of price rise unless

one accepts restrictions of demand so severe as to entail grave

drmage to econdmic growth and employment.

It is preferablu to combat the inflationary trends from which

ftkls increase in- costs origznates at a very early stagb. The aim df_;
,1the economic pollcy which I advise for 1966 is precisely to prevent the
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Meanwhile a halt to the prescnt upwardg trend of costs cannot be
envisaged without close co-operz ion between management, labour and
the Governments and, more precisely, without voluntary restraint of
wage claims. Such co~operation is necessary everywherc, but it is
particularly important where it is a question of preventing price =nd
cost rises spiralling because of the existence of clausces linlin-

wages to a cost-of-living index.
Conclusion

The Community's economic situation in 1966 as we foresee it
would seem on the whole likely to be better than in 1965. Zconomic
growth will speed up and will be more harmonious as between the
various member countries. In the matter of employment the trend vill
be satisfactory on the whole and the balance of currcnt payments will

not pose any major problems.

But the rise in pricec and costs will continue to be too rapid
and all our efforts should be directed to slowing it down, particularly
if we do not wish to jeopardize the excellent prospects for economic

growth which are opening before us for the years ahead.
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_Summary of the address by M. Robert Marjolin, Vice-President of the = :
Commission, to the European Parliament on 18 January 1966

Following a tradition which has been established since 1961,.,;.~7? o
M. Robert Marjolin, Vice-President of the Commission of the European
Economic Community, this afternoon made his annual statement on the.
economic situation of the Community to the European Parliament,

EEC from 1958 to 1965

M. Marjolin pointed out that since 1958 the Community had- .
experienced very rapid progress in production and an appreciable rise
in living standards. Whereas in 1958 its gross product at current
prices was about 165 000 million dollars, it rose to about 305 000 ,;;
million in 1965. Allowing for the rise in prices there still remainedgf;
a very considerable increase in volume (44%). Over the sane period RIS
the GNP went up by about 35% in the United States and about 29ﬁ in ehe SR
United Kingdom. RO

Analyslng the factors behind this rapidaexpan51on, M. Marjolin fif‘ i
dwelt ¢ the advances in productivity, which had been very appreciable.“’3“
If tone :rend of productiviiy wms examined country by country it was
noted tkat between 1960 end 1965 it was most rapid in Germany, France =
‘and Italy, with an increase of about 4.5% yearly. The trend in Italy,j[

‘if account was taken of 1659 and 1960, had even been towards an R
uappreciab y stronger increase.  For the Netherlands and Belgium, a
-~ ‘figure of about 3% could be taken but with a definite tendency to gather
- momentum in the latter country (no figure was yet available for L o
ﬁzuxemhcurg). el ERR 5
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thanks to investments which ingreased the degree of mechanization and,
especially, by providing r~w equipment placed sc¢ientific and technical
progress at the service of production. In this respect, the trend
noted since 1958 had been marked by substantial progress. It was
essential. that this should continue.

If the growth of directly productive investment were too wezk ~ and
this had been seen in the case of France and, more recently, in Italy -
this could have grave consequences for growth in the longer term. if
it were desired to maintain the advances in production and productivity
which the Community had achieved since 1958 it would probably be . wce
necessary in certain countries to stimulate industrial investnent.

This was one of the chief problems calling for solution in working out ‘
a medium-term Community policy.

In relation to 1958 and for the Community as a whole, private
consumption in 1965 showed an increase of one third in volume per head
of population or an annual average of 4.2%. This figure pointed To a
considerabler rise in the standard of living over the last seven years.

After reviewing the problem of external payments and the trernd of
trade and stressing the remarkable expansion of intra-Community trade,
which had increased threefold since 1958, M. Marjolin went on to examine:
the "less brilliant reverse side of the medal", Between 1960 and 1965,
consumer prices had risen by 24% in Italy, 20% in the Netherlands,

19% in France, 16% in Cermany and 15% in Belgium. He pointed out that
"although this development originated in the private sector of the
economy ... public finances in general have not contributed that element
of balance needed by the economy which should normally be applied in the
context of any short-term economic policy worthy of the name'',. For the
future there was a clear lesson to be drawn from this experience: it
had become an unavoidable necessity to pursue a truly anti-cyclical
budget policy, accompanied of course by an appropriate monetary policye.
Care had to be taken that the increasingly strong boosting effects
which the member countries communicated to each other did not in the
long run create an inflationary situation in the Community at large,
just as a recession in a leading Community country might carry its
partner: along the same road. This being so, it was vital for the
Communii: to organize effectivc co-ordination of short-term economic
policies. Endeavours in this field wouldnwwe to be continued and

even intensified.
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Economic trends in 1965

M. Marjolin analysed “%“e trends in 1965 and for a number of data
referred to the Commission's Quarterly Survey of the economic situation
which was published recently.

The steep rise of prices which had taken place in the preceding
years had continued into 1965, In several Community countries,
admittedly, the pace of the upward movement had slowed down and in one
of the member countries, France, it had been, as in 1964, distinctly
slower than in previous years. But apart from this exception, the
rise in the general level of prices became excessive throughout the
Community, According to consumer price indices, derived from national
accounts, the increase in the year had been 4.5% in the Netherlands and
Italy, 4% in Luxembourg, 3.5¥% in Belgium and the Federal Republic of
Germany, and 2.5% in France. Why had price increases been, on the
whole excessive in 1965%

In the case of the Federal Republic of Germany and the Netherlands
there was scarcely any doubt that the main cause had been the over-~rapid
growth of overall demand in relation to the possibility of expanding
production.

"It may be wondered, moreover," said M, Marjolin "if in the past
we have not underestimated the period during which increases in costs
continue to influence =£:1ling prices, even when the general economic
disequilibria have waned or even disappeared entirely. This reflcction
is prompted by the price situation in 1965 in countries other than the
Federal Republic of Germany and the Netherlands, where the growth of
demand slowed down or was in the main modest, leaving quite an
appreciable margin of unused production resources. There is no doubt
that in all these countries, except for some sectors perhaps, the
increase in prices was due to higher costs. It is also interesting to
note that among all the Community countries, the one where the campaign
against an exaggerated expansion was begun the earliest - I refer to
France - eXperienced the smallest increase in prices."”

Outlook for 1966

The countries which in 1965 had experienced a slowdown in activity -
in the majcrity, however, a pick-up had already started or was well under
way -~ would experience a recovery or acceleration of their ecenonmic
activity. In the Netherlands the growth of production would continue
to be rapid thanks to the firm trend of demand and to an appreciable
increase in the working population; in the Federal Republic of Germany
a’less'llvely expansion of overall demand was eéxpected in general, and
in several branches the insufficiency of available capacity would
- continue to act as a brake on the. growth of production, especially in
o the early months of the year. g : ;
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In those circumstances the gross Community product should inercase
by L,5% in 1966 as against 4% in 1965. 1In accordance with tle
tendencies oulined, the growth rate of the GNP should go up irn Yrance
from 2.7% to 4.5%, in Italy from 3% to 4.5%, in Belgium from 3% to 3.5%,
in the Netherlands from 5% to 5.5%, and in Luxembourg from 1.5% to 2.5%.
In the Federal Republic of Germany, on the other hand, a slight drop
could be expected - from 5% to Ly,

Returnlng to the key point of prices, M. Marjolin said that in
the countries which had suffered a marked slowdown in expansion and
" where surplus production capacity had been built up, the expected pick-ur
in 1966 should come about without excessive prices increases. But owing
to the delayed action of inflation and the easy~going habits contracted
during periods of inflation, this conclusion was by no means certain.
In countries where surplus capacities did not exist, the task was
likely to be even more difficult. To sum up, the answer to the problem
would depend on the economic policies pursued by the Hember Governments
in 1966 and on the degree of co-operation they could obtain from the
two sides of industry.

Economic policy problems in 1966

The foreseeable trend indicated that 1966 would not set any major
problems as regards economic growth, employment or the balance of
payments. The chief concern continued to be a return of stability of
prices and of costs per unit of output or at least a very distinct
slowdown in the rises noted in recent years.

Germany and the Netherlands, where the imbalance between overall
demand and domestic suppl: was likely to persist in 1966, must naturally
take very special care, firzt to limit the expansion of demand by applyir
a stricter budget policy while continuing to follow a restrictive
monetary policy. Moreover, the Governments of these two countrics had
already begun to take steps in this direction.

In Belgium the economic outlook seemed to be dominated by the
difficult position of public finances. The Belgian Government had the
commendable intention to limit the increase in public spending in 1966
and to keep a strict watch that actual outlay did not exceed the amounts
authorized. Difficulties might, however, occur in financing the deficit.

In luxembourg, where the increase in State expenditure had been

very rapid, » more severe reduction in the expansion of this expenditure
or, failiug ’‘his, an increase iu ravenue would be desirable. .
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In France, budget policy seemed adapted to the needs of the present
situatien, However, should the receovery of investment remain inade-
‘quate, 1t would be advisable to stimulate it more, particularly by
- fiscal means. Price freezing and price control were two different
~things. Although control should not be weakened, there would seem
to be good reasons for recommending the abolition of price freeszing,
the advantages of which now seemed o be outweighed by the draw-

baoks,

In Italy the present policy of increasing public expenditure was
& judicious one, However, this increase should be kept within ,
reagsonable limits, Moreover the structural trend of State expenditure
seemed questionable: it would have been desirable to give priority '
to measures direotly or indirectly stimulating investments whereas it
was planmed that total authorizations for capitel expenditure by the
State would be lower in 1966 than in 1965. On the other hand,
appropriaticns for consumption and transfer expenditure provided for
in 1966 showed a very substantial increase,

- e ew

Summing up, M. Marjolin stressed that the aim of the economlo
polioy to be followed in 1966 should be to prevent the re-emergence of
overstrong expansion of demand in those countries where economic
eotivity would speed u*- The rise in prices and costa would continue
to be too rapid and every effort must be made to slow it downy
particularly if they did not wish to jeopardize the excellent prospeote
for economic growth opening in the Community for the years ahead.
Analysis showed clearly that to be successful these efforts mist be

on a Community basis,
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Introductiog’

Monsieur le Président,

Mesdames, Messieurs,

Conformément & une tradition établie depuis 1961, la Commission
vous fait part, au début de l'année, de ses vues sur la situation éco-
nomique de la Communauté, les perspectives de son évolution et les

principaux problémes de politique économique qui se posent.

L'an dernier, j'z: relié mes réflexions sur ces problémes &
court terme aux perspectives portant sur un avenir plus.loinbsin:
en vous indiquant les grandes lignes de ce que psurrait &ire un programme
de politique & moyen terme. Les travaux entrepris dans ce domaine ont
continué de progresser mais ntont pas encore atteint un stade assez
avancé pour qu'il soit possible d'en parler utilement aujourd'hui? Je
compte pouvoir le faire 3 bref délai.

_ ¥r revanche, je voudrais commencer mon exposé par une bréve
analyse i ‘trospective de l'évoiution économique de la Communauté depuis
sa créativn. Il me semble, en effut, particuliérement opportun de dresser
ce bilan & w: moment ol la Communauté doit faire face 3 des difficuliés
sérieuses. Le caractire positif de ce bilan ne pourra que nous renforcer
dane notre conviction qu'il eet nécessaire de maintenir wrs Communauté

-unie et dynamique. Ce retour au pessé-oumporte d'ailleurs de précieux

eénseignemente pour inspirer notre action future.
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A, L'évolution économigue de la Communauté depuia 1958

Je ‘commencerai per constater gue la Communauté a. oonnu, dapuis
1958,°une progression trds rapide de sa production et une élévation
sensible de =son niveau de vie. Alors qu'en 1958, le produit brut de. la
Communauté sux prix oourants s'dlevait & .environ 165 milliards de dollars,
il a atteint environ 305 milliarde en 1965. Pour apprécier oorrpote#ent
ce progrés, il faut tenir compte, bien entendu, de la hausse sensible
des prix. Il n'en reste pas moins une augmentation trds importante en
volume - 44 % -:par:rapport & 1958. Pendant le mdme période, le produit
national s'est accru, 3 prix constants, d'enyiron 3% &uwatgté~Uhig
et-de prés de 29%% au Royaume-Uni. -

. Une premiére~question qui vient é 1lleeprit est de savoir .
si tous les pays de la Communauté ont bénéficié a4 peu prés dans la méme
nmegure de cette remarguable. expanszon économigue. Si noue prepons 1e
méme point de comparzison - & savoir l‘annee 1958 - nous oonstatons
effactivement que, sauf pour deux pays, les divergences de croissance
sont faibles. Bn offet, la République fﬁdéralefd}éllgmagne et 1'Italie
. enregistrent un taux d'acoroissement de .leur ppodugf,hrutjd'gpviron
4%%, les Pays-Bas de 44%, le Franoe de 40%, on revanche, la Belgique
-8t le Grand-Duché de Luxsmbourg restent assez nettement en-dessous de
la moyenne de la Communauté, aves 35 et-ZE% respectivement. .
- - , B * PR
.81 1'on veut tenir compte du fait qu'unc .importante opération
d'assainissement financier et monétaire a2 eu lieu en Franoe & la fin
de 1956 ot 'si l'on prend.comme année de référence 1959, les taux
d'acorolssemont sont les sulvants: Allemagne et Italie. 38%, France et
Pays~-Bas 377, Belgique 31%, OGrend-Duché 19%3 - '

o Au.sgjst de oo dernier pqint, on peut cepandant noter que la
aituaticn,écoaomiqne du Grand-Duché .de Luxambourg est fortament 1169
&-1a.conjoncture de 1'asier, qui a eté relativament moins favqrable quo

Lo da aonjonpturahgﬁnérale .au. eours .de 1ls période anvisagéa. En outre, il
convient ds ne pas perdre. de vue .que :le Grandanuché avait, ot posséde
encore, le niveau de vie le plus élevé de t@us les pays de la Gommunauté.

oo/ oo
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Quant & la Belgique, il faqt remarquer gue son taux de croissance,
par rapport & 1958, est fortement influoncé par les difficultés
dfordre structurel qu'elle a connues pendant les années 1958 & 1960
(fermeture massive de charbonnages, relatioﬁs avec le Congo). En
fait, si 1l'on compare la croissance de son produit brut de 1940 &
1965 (255) & celle de la Communauté (27%), le résultat apparatt
satisfaisant. '

Je ne voudrais pas non plus confondre les notions de
croissance égale et de créissance'harmcnieuse. D'aprés oe dernier
concept, i1 dimporte sﬁrtcut de savoir si les pays dont le revenu
national par habitant §teit relativement plus bas que dans les pays
partenaires, avant l'entrée en vigueur du Traité de Rome, ont pu
ratiraper une partie ds leur retard. A cet égard, il est rassurant
de constater gue 1'Iialie ef, dans une moindre mesure, les Pays-Bas
se trouvént dans le grouée des pays ol l'expansion a été supérisure

& la moyenne de la Communauté.

On peut donc conclure gque depuis 1958, la croissance a &té
4 la fois rapide et dguilibréoe entre les divers pays de la Communauté.

Je voudrais maintenait m'aitarder guelgues instants & analyser
les faoteurs qui ont déterminé cette rapide expansion. Nous savons
tous que loraque les ressources productives de l'économie sont
pleinement utilisées ~ et clest 1& une condition que la Communauté
a pu réaiiser, exception faite de quelgques brdves périodes de
sous—emploi partiel observées dans certains pays et llexistence d'un
important chdmage structurel en Italie, d'ailleurs en voie de
rémorption - la oroiseance dépend essentisllement des progrés de la
productivité. Lern statistiques nous le prouvent trée clairement;
1'accroissement .anuel de la population sctive de la Communazuté n'a
pas dépassé 0,6% entre 1958 et 1965. Compte tenu d'une augmentation
d'environ 1% par an s la population totale pendant la méme périocde,
on aurait m@me assisté a'ﬁné»certaine régrossion éconoéique,et‘sociale
dans 1'hypothése d?uné’prvduotivité“oohétanta._

.'./..




_ Las progrés de la productivité ont heur@usemant été trée
appréciables. st on 1es exprime en termes de produit brut par. personne
active occupée, ils n'ont pas atteint moins de 4 ,3% par an de 1960

a4 1965. Cet mocroissement est & peu prids le mdme que oelui obtenu
pendant les années 1956 & 1960 » 4,2%, mais il a néceasité un effort
aocru en matiére d'invastissement. Je reviendrai gur oe point .

dans quelques instants.

81 1'on examine l'évolution de Ia productivité, comme je
vicns de la définir, pays par pays, on Gonstate que do. 1960 a 1965,
elle a été la plus rapide en Allemagne, en France et en Italle, avec
un accroissement d'environ 4 5% par an. La tendance en Italie, si
1ton tient compte des années 1959 et 1960, a méme été & une -augmentation
sensiblement plus forto. Au cours &e ces mémas années, le produit
brut par peTsonne active cocupée a dﬁ s'élever d'environ 3% aux
Pays-Bes ot en Bolgique, mais avec une nette tendance & l'accélération
du mouvement dans ce dernier pays. Jo ne diapose malheursusement
pas encore de chiffres pour le Grand~Duché.

Si 1ﬁq§ utilisait le cthepf»de productivité horaire - que
1'on ne peut apfliqﬁér au niveau de l’ensemble de 1‘économie, étant
donné qu'il n’eznste pas de nuatistiques pour les heures travaillées
par 1a partie indépendante de la population aoctive - les résultats

‘seraient méne glus imprassionnants. Il est pertain, en effet, que
la durée de travall moyenne des aalarlés a diminué au ocours de cette,

périocde.

Le déplauamant de la population activu vers lea secteurs oﬁ le
niveau de 1& ;Lodnctivité est 1< plus élavé est demeuré I'una des.
causgs les plua imyortantea de I’améliaration de la productivité au -
niveau de 1'ensemble de l'économie. S noua ne disposons pes de
géries appropriéas 1atragant 1'6v01utiou do 1a population activa
occupée par branche d'activits, nous pouvons oependant retracer aisémont
ifa?flux, en provenance de l'agriculture, dans le seoteur des services
et dans 1'industrie considérée globalement. Clest ainsi que, d'aprds
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les estimations les plus récentes, la population active occupée
dans 1l'agriculture & diminué de 22% entre 1958 et 1965, alors que
dans 1'industrie et les services elle éugmantait respoectivencnt
de 13 et 15%.

En dernidre analyse, l'amélioration de la productivité
dépend cependant des progrés réalisi: dans cheque branche dl'activité,
gréce 4 la mise en osuvre d'investissements qul augmentent le degré
de mécanisation et, surtout, font bénéficier le processus de produc-
tion, grfice aux nouveaux équipements, des progrés de la science et
de. la technique. ’

4 cet égard, 1'évolution constatée depuis 1958 sst également
caractérisée par un progrés remarquable. En effet, si le taux
d'investissement (au sons de la formation brute de capital fixe)
par rapport au produit brut de la Communauté atteignait 20,3% en
1958, il s'établissait & environ 23% en 1965,

Cetto progression a été§ particulidrement sensible dans
le R.F, d'Allemagne ol 1l'accumulation de capital fixe, exprimé
en pourcentage du P.N.B. est passée de 21,8 a 26,7# ot dans le
Grand-Duché, avec une progresuion de 24 & 30% environ en 1964, suivie
d'un recul en 1965. Elle a 6té tris sensible aux Pays-Bas : de 22,4
4 environ 2%, en France de 19,2 & 21,6%; en Bolgique de 16,5 &

environ 20%; le cas de 1'Italie est particulier: aprés une augmentation

" de 20,3 en 1958 3 23,5 en 1963, la récession qui a commencé en 1964
a ramené ce tezux a 18%, mais il ne s'agit 14 que d'un phénomdne
temporaire., Aujourd'hui, et abstraction faite des fluctuations
conjoncturelles, les pays de la Communauté se divisent nettement

en deux groupes 3 l'Allemagne, les Pays-Baa et le Iuxembourg avec
des taux d'accumu. stion de 25% et plus; 1'Italie, la France ot

la Bolgique, avec les taux de 20 & 23% environ.

PN .
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Toutefois, pour réaliser des progréds économiquos satis-
faisants, 11 importe aussi que la structurs des investissements
réponde aux impératifs d'une telle oroissance; il faut, en partioulier.
qulelle s'orients dans une mesure suffisante-vera_ las_ investissements
directement productifs.

Si 1'on .examine l'évolution.des inveatissements des

.- entrepripes, en faisant abstraction des investissements publies,

~du logomont et des stocks on observe, ocomme pour les invesiissements
-8lobaux, une progression importanie en Allemagne, aux Pays-Bas et
jusqu'len 1963 dans le Grand-Duché, Cette fois-ci, la.Belgique..
améliore sa position dans une proportioh voisine. L'Italie, apris
avoir monté trds rapidement Juequ'enji963,_recule-ensuite pour les
mémes raisons conjonoturélles déJjd notées. la France reste stable.
4u jourd!hui, abstraction falte des fluctuatlons conjonctursellesy on
trouve encore deux groupes-de pays: un premier, avec des taux
d'investissement des entreprises atteignant ou dépassant 15% du. -
PEB (abstraotion feite .des fluctuations conjoncturelles), dans lequel
--opn trouve.la Bépublique fédérale,. les Pays~-Bas, le Grand Duché-et
1'Italie; un second,.aveec depg taux.d'environ 12% et qui comprend la
Belgique et la Frazza.. . .. . .

-Dans la majorité des pays, l'acoroissement du taux d'inves~
tissement global refldte.une augmentation proportionnellement plus
rapide des investissomentis sous forme de logements et surtout des
—igvest;asemgnts,publics que des investissements des entreprises.

- L’aocroissament rapida des-invastisssments publics peut;étre
oon3166r§ comme un phénomdne normal et souhaitable, oar dans une zone
forte. nt - -industrialisée ia zoilsfaotion de besoins collectifs,
notamment - le- GévalOPpﬁmen$,de 4'infrastructure dconomique ot de ..

A} égquipement social, doit aliar»da pair:avec la rapide expansion de
:1s consammation,privée. I1 existe,’ en outre, dans- ces domaines, un
‘retard- ecnaidérabla, ai 1'on en’ juze nen-.seulement d’aprds 1'évolution
‘des anndes les plus récentes qui montre une nette aoeélération des
;v;gvastissements publica mais encore d'aprds les prévisions de dépenses
a mnyvn terme,
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TUne trop faible progression des investismements directement
productifs - et nous avons vu que c'est un phénomdne que llon
constaté en France et, & une date plus récente, on Italie - pourrait
avoir cependant des conséquences sérieuses du.point‘de‘vue de la
croissance & plus long terme. Si .'on veut préserver les progrés
de production et de productivité que la Communauté a réalisés
depuis 1958, il sera vraisemblablement nécessaire de stimuler
1teffort d!'investissement des entreprises dans les pays que Je viens
d'indiquer et peut-8tre dans d'autres. C'est 13 1l'un des problimes
essentiels & résoudre dans le cadre de 1'élaboration d'une politique

communautaire & moyen terme.

L'étude de 1'évolution constatée depuis 1958 révdle, 2
cet égard, l'apparition de certaines diffiocultés du point de vue
dn financement des investissements. D'aprds les statistiques
fragmentaires et paa toujours cohérentes dont nous disposons, il
sembleralt que le taux dtautofinancement des investissements des
entreprises ait tendance & diminuer dans tous les pays de la
Communauté et particulidrement en France et en Italie. Cala signifie
concrétement que les entrerrises ont; en général, df emprunter,
dans une mesure croissante, des moyens de financements externes.
Etant donné le recours accru des pouvoirs publics au marché des
capitaur, la nécessité s'impose de oréer de nouvelles sources
d'épargne, principalement d'épargne des ménages. Lu surplus, il
est Svident qu'il faudra adapter la structure des flux d'épargne,
ce qui implique notamment l'abandon de certaines méthodes de finance-
ment traditionnelles et l1la suppression ou l'aésouplissement d'une
série de limi*=tions 3 ocaractdre réglementaire ou administratif.

‘Brxaminons maintenant la conscmmation et, d'abord, la
consommation des administrations. La part de celle-ci dans les
dépenses totales s'est nettemont accrue en Italie et en Bépublique
f4dérale d'Allemagne, alors qu'elle progressait moins sensiblement
aux Pays-Bas et en’ Belgiqna et Qu tglle restait atable en France et
dans le Grané-huohé. a4 ' '

~3./..‘
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Par rapport i 1958, et pour 1'ensemble de la Communauté,
la consommatién’privée acousait en 1965 une augﬁéhtation d'un tiers
en volume et par habitant, goit‘une moyenne annuelle de 4,2%. Co
chiffro, ainsi que la réduction dé32 mentionnée de la durde du
travail, laissent conclure & un 1mportant“ralévamént»&uwniwaau‘de
vie survenu au cours des sept dornidres années.

RS

Consommation privée (volume)

 Bvolution de 1958 & 1965

(Tauz&A'aec;oiaagment'annﬁal’moyeﬁé. en %)

- Total Par habitant

R.F, d'Allomagne | \ 5,5 4,4
France - 4,8 3,5
Italie . 5,9 252
Pays-Bas | 4 o 6,1‘ 7 4,7
Bolgique o | 3,8 3,2
G.D. de Luxombtourg . - nede - n.d,
C.E.E. ) 53 . . 4,2
Btats-Unis (jusqu'é 1964) A | 4,2 : 2’6;;
Boysume-Uni (Jjusqu'd 1964) L 3,5 2,8 .

~ S5il'on ‘prend comme terme de référence 1tannée 1959, les
taux d'aocroissement de la consommation privée par habitant sont les
suivants s Italie 5,4%, Pays-Bas i%, Allemagne 4,5%, France 4%,
ot e 3,88,
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S1 une évolution dynamique de la demande globale constitue
une condition essentielle de la réalisation de progrds importants
de la production et de la productivité, elle peut cependant se
révéler excéssive et entrainer des difficultés de balance des
paiements ou une augmentation exagérée des prix.

En ce qui concerne les paiements extérieurs depuis 1959,
aprés le rétablissement de 1'équilidbre de la balance des paiements
frangaise, qui a résulté des mesures monétaires prises dans ce
pays 8 la fin de 1958, aucun des pays ﬁehbras, sauf 1'Italie
pendant une courte période (fin 1963-début 1964), ne s'est trouvé
dans une situation difficile. Au contraire, la R.F. d'Allemagne
et, dans une moindre mesure, les Pays-Bas, ont dl faire faoce,
pendant jlﬁsieurs ahnéés, au'probiéme inverse posé par l'existence
d'excédents de oaractire structurel.

Néanmoins, par rapport aux années 1958 & 1960, la balance
commerciale et la balance courante de 1la Communauté ont tendu & se
détériorer du fait du développement trés rapide do la demande
intérieure. Cotte d&térioration se rofldte principalément dans
1'4volution des échangos commerciaux par rapport 3 1958 -5 ‘les
importations de la Commuusauté s'étaient en effet accrues, on 1965,
d'environ 7% en valeur, alors quo ses exportations n'avaient augmenté
que do 68% environ.

Dans 1'ensemble, les ventes de la Communauté aux pays
non membres so sont'dévalorpéee en harmonie avec 1l'axpansion du
commerce mondial. De 1958 & 1962, la part dos exportations de la
Communauté dans le commerce mondial des produits industriols semi-
finis ot ~inis s'ost m8me so2orue. Depuis lors, on a aseists, au
contraire. 3 une réduction de cotte part, cette évolution étant liéde
incontestablement au fait que l'augmentation des ccilits par unité de
production 2 &t3 plus rapide dane la Communauté que dans les pays tiers.

eofoe
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"En. ce qui concerne les importations de la Communautéd, il
eat intéressant de noter que leur progression sensibdle permot
dtexdlure l'hypothdse de répercussions négatives découlant, pour
les pays tlers, do la mise en ceuvre du Traité de Rome. 4Lu contraire,
pendant les années 1958 & 1965, lo rapport entre les importations
ot la production de la Communauté a2 plutdt tendu & dépeseer -celui
qui avait été enregistré au cours des anndss-antérieures.

, Si, au cours des anndes 1960 & 1962, ll'excédont assez
élevé des paiements courants, imputable & la. sous-~évaluation de
certaines monnaies ~ & laquells on a dlailleurs tentd de remédier
par la réévaluation du deutsche Mark et du florin - posaif des
problémes sur le plan des paiements internationaux, c'est surtout
1'afflux de capitaux & long terme, et parfois & court termé,?qui
& eu des offats perturbateuras. Sur ls plan monétaire, osux-ci =
se sont traduitz par des entréez massives de liquidités dans la
Communauté et ont facilité des développements inflationnistes

. intormes.

, Par ailleurs, au .cours des sept dornidres annéos, les
échanges entre les pays <> la Communauté ont connu une expansion
absolument remerquable. Er 1965, leur montant avait, en offot, &
peu prds tripld par rapport 3 1958. Co phénomdne n'a cependant rien
do surprcnant, étant donné qu'un rapide développement du commeroceo
gntre les Ztats membres d'une union économique en voie de formation
constitue 8 las fois une conséquence et une condition du processus

d'intégration Sconomiquo.

Z¢ qui est sans doute moins connu, o'est la mesure dans
laguolle .es divors pays de la Ccmmunauté ont participé & cette
expansion. On constate en effet, ce phénomdne apparemment pafédbxal,
qus los merochdéa qui étaient les plus protégds avant llentrée en
‘vigueur du Traité de Rome - & on Juger d'aprds le niveau de leur
terif douanier et le degré de libération de leours échanges - sont

eof o
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osux qui en ont tird le plus grand bénéfice, Ainei, étant donné

un acoroissement moyen d'onviron 200% des échanges intracommunautaires
par rapport & 1958, les oxportations de 1'Italie vers les pays

‘de la C.E.B, avaiont augmenté d'environ 365% en 1965, et celles

do la France de prés de 260%. Par ailleurs, dans le méme intervalle,
la République fédérale d!'Allermagne, dont la protection douaniére

se situait & un niveau moyen en 1957, a augmenté de 255% see

achats dans la Communauté. Enfin, ce sont les pays & bas tarifs,

qui avzient constitué entre eux une union douanidre, 3 savoir

los Pays-Bes ot 1'U.E.B,L., qui ont wvu accrottre l'ensemble Ge

leurs Schanges avec la C.E.E, dans dos proportions inférieures & la
moyenne de la Communauté. Dans le cas de 1'U.E.B.L. cependant,

le taux de croissance des exportations se rapproche de cette moyenne,
ce qui, eu égard & la forte propension & exporter de ces pays,
représente un puissant facteur d'expansion.

Ce qui est moins évident, clest le r8le de facteur.
d'équilibre dans le développement économique des divers pays de la
Communauté, que le commerce intracommunautaire = Joué depuis l'entrée
en vigueur du Traité de Rome. En effet, les progrés accomplis
Jjusqu'a présont dans la vois de l'intégration économique nfont pas
entidrement é§liminéd les dsphasages entre les oconjonctures des divers
pays de la Communauté. Le rait que les chofs d'ontreprise se sont
de plus en plus orientde vors les marchés des pays partenaires a eu
pour conséquence d'assurer un approvisionnement plus adbondant des
pays & haute oonjoncture, contribuant & y attédnuer les tensions
inflationnistes au profit de pays n'ayant pas encore atteint des
niveaux dlactivité aussi élevés. Los phases deo basse conjoncture
dansg certains pays ont été ainsi atténudes, L'évolution des échanges
intracomm. -autaires en 1965 ast, & cet égard, un exemple tout a falt
typiques J'y reviendrai tout & l'houre.

esfee




- 12 -

Ceitq médaille & Svidemmont un revers moins brillant; 1l
_ne faut pas, en effet, que les impulsions toujours plus ampies que
les payé éembras se 6ommuniguent erdont & le longue une situation
inflationniste dans 1'eqsembla de la Gommunauté, de méme qu’une
récession dans un importart _paye dr la Gommunautf pourrait entrafner
ses partenaires dans 1a méme voio.

-1 existe dés lors un besoin vital pour la Communauté
d'organiser une ooordination efficaco des politiquea oonjoncturelles.
La Ccmmiasion et le Gonseil ont acoordé une haute priorité & cette
tacha, ainsi que votre Parlement & pu s'en rendre compte on 1964
et en 1965. Cos efforts dovront 8tre poursuivis et sauvent renforoés.

En eoffet, si les éléments du bilan que Je viens d'esquisser
sont dans l'ensemble, favorables, voire trds encourageants, ce
bilan présente un aspect franehement défavbrablex il s'egit de la -
hausse irop importante des prix survenue prinq;palemeht dépuis 1960.

Pour les seule prix & la consommation - d'aprds les données
de la comptabilité nationale, qui se réfdre & l'ensemble de la
consommation privée ¢i non pas & celle d'une catégorie économico~sociale,
comme le font la plupart des indices du cofit de la vie ou dos prix
de détail - les taux d'augmentation de 1960 3 1965 sont les suivanta:
Italie 24ﬁ;’?ays-Bas 20%, Francos19%, BSpublique fédérale d'Allemagne
16%, Belgique 19%. Or, si l'on fait la méme comparaison pour 1'annde
1960 par repport & 1955, on obtient 1le résultat suivant: Ttalie 7%,
Pays-Bis 13%, France 35%%, République fédérale d?illemagne et
Eélgique 9%. Jo vous laisse lo soin de comparer oes chiffres.

Analyaer les ctuses do cette inflation des prix sur une
_période aussi longue gua oing ans dépassarait assurément le cadre
de mon erpos¢. Je voudrais eependant attirer votre attention sur
suelques faits qni:me'pqraiSsent ossontiels. La persistance d'une
" demande excédentaire dans un ou plusisurs pays de la Communauté et sa
transmission & d'autres pays membres par le diais des échanges intra-
communaytaires a certainement Jjoué§ un r8le important.

eofee
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Or, s8i ce développement & eu son origine dans le secteur
privé de l'économie, sous forme d'un essor exagéré des exportations,
des investissements - et parfois do la consommation des ménages -,
les finances publiques nfont, en général, pas apporté cet élément
d'équilibre néoessaire & l'éoonomie ot qui doit normalement &tre
utilisé dans le cadre d'une pc itique conjoncturelle digne de ce nom.
Certes, dans plusieurs pays, des efforts ont été accomplis pour
freiner, pendant une période plus ou moins dbréve, l'expansion des
dépenses publiques, en conjonction parfois avec des mesures d'ordre
fiscal, Mais, dans la plupart des ocas, une augmentation d'autant
plus acoentuée des dépenses des administrations y a succédé, au
point de faire Jouer aux finances publiques un r86le d'aggravation
des déséquilibres au lieu d'un r8le anticycligque.

Rien n'est plues révélateur, & cet égard, que l'accroissement
des dépenses du pouvoir central - et je désigne par 1a, pour faciliter
la comparaison, 1'3tat dans tows les pays, & l'exoception de la
République fédérale d'Allsmagne, le Bund et les L¥ndor dans ce
dernier pays.

Bn 1965, ces 4¢épensss avaient plus gue doublé en Italie
par rapport & 1958, augmenté de plus de 80% dans la Républigue fédérale
d'Allemagne et aux Paye-Bas, d'environ 6% en France, de 5%% en
Belgique et de 40% au Grand—Ducqé de Luxembourg. Ainsi, leur progression
a dépassd celle du produit national aux prix courants en Italie, et a é6té i
peu prés la méme gue celle-ci dans tous les autres pays de la Communauté,
sauf en France. Bien entendu ces chiffres n'ont qu'une valeur indicative.
I1 faudrajit, notamment, tenir compte du point de départ et d'événements
importants qui se sont produits depuis 1958, mais ils suffisent &
11lustrer = thdse que les d4;onses publiques n'ont pas joué le r8le
stabilisateu> qufon en pouvait atterire. Je voudrais simplement ajouter
gu'au cours des deux ou trois dernidres années, une nette acoélération
a 6té enregigirée dens certains pays, notamment en Belgique.

veefune
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Il n'est donc pas étonnant de constater que la politique
du orédit ait été principalement mise & contribution pour enrayor
les développements inflationnistes de la demande} or comme chaoun
sait, les effets de cet instrument se font sentir principalomont
dans le domaine des investissements. En outre, 1l'interpénétration
progressive des économies européemnes le rend, en fait, de moins
on moins dépendant des décisions des autorités monétaires nationales,
puisqu'un resserrement de la politique du orédit et la hausse des
taux d'intér8t qui en ddcoule provoguent un afflux de capitaux
qui détruit, au moins en partie, les effets restriotifs recherchés.
Les importations, souvent massives, de capitaux en provenance de

pays tiers, ont le méme effet.

La legon que l'on peut dégager de cette sxpérience pour
notre action future n'est pas équivoque: la poursuite d'une politique
budgétaire réellement anticyclique, assortie évidemment d'une
politique monétaire appropride, est devenue une nécesasité inéluctable.

Comme je vous le disais, Je n'avais pas 1'intention de
dégager dans le détail les causos de la hausse exagérée des prix
gui a sévi dans la Commuinsuté depuis 1960. L'examen de la situaiion
économique de la Communzu:té en 1965 et des perspectives pour 1966
me permettra cerendant d'-nalymer les aspects & court terme de cette
hausse, qui sont on méme tomps les plus significatifs du point de
vae des décisions politiques 3 prendre.

Je m'excuse, par avance, de la briéveté relative de mes
propos quant a4 la conjoncture actuelle et prochaine. Le rapport
trimestrisl de conjoncture, qui vient d'8tre pudblié, wvous donnersa,
Je le crcics, la plupart des préocisions supplémentaires dont vous
pourriez avolr besoin.

0./00
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B;'L‘évolugipn de la eenjonctdre en 1965 :

La hausse exoessive des prix qui caractérisait les années 1960 & 1904,
s'est prelengde en 1965, Certes, dans plusieurs pays de la Communauté, le
rythme de pregressien des prix slest ralenti et dans un des pays membres
- la France - il a &§té, cemme d'ailleurs ea 1964, nettement plus faible gque

-

lors des années antérieures., Mais, & cette exceptien prés, l'augmentatien

duz niveau général. des prix a pris des propertiens trep fortes dans 1'en-

semble e la Communauté.

-* D'aprds les indioes des prix & la consommation,.empruntés aux conmptes
nationaux, l'acoreissement annuel a été de 4,5 % gux Pays-Bas et en Italie,
de 4 % au Crand-Duché de Iuxembwurg, de 3,5 % en Belgique, et dans la Ré~
publlqua fédérale d'Allemagne, et de 2,5 % en France.

Ces bausses se situsnty sauf peut-8tre dans ls ogé de la France, bien
au-~deld de ce. que les éconemistes ont pris l'habitude d'appeler "inflation
rampante®,. terme qui désigne une lente mais constante érosion du peouvoir

dlachat de la menmnaie,

Pour bien examiner les czauses de cette &volution, il convient de se
reporter d'aberd aux cenditicns économiques générales dans lesquelles elle
: T n
slest déroulée.

Y

En i965, la Communauté est, dans 1'ensemble, demeurée 'pXicée sous
le signe d'une haute cenjoncture, L'&velution de la demande &trangére est

rostée trés iynamigue: 1'ezpaneion des exportations de marchandises a.

‘ été, d tune' annéde a l'autre, & paihe moins forte qu'en 1964s ‘en valeur,
leur accreirsment a, en effet, atteint erviren 11. % contre 11,5 % l'année
précédente.

v

Si neus oonsidérona maintenant les exportations de ohacun des six
pays, an y comprenant 163 exportations vers les autres pays de la Communauté
économigua euroﬂéenne, nous consfatens qu'elles se sent acories en valeur
de 10 % pour 1a R.T, d'Allemagie ot peur les Pays-Bag, de ll % pour la

':FTanoe, de 13 % pour 1'U,E.B.L. at de 20 % pour 1tTtalie,

Q.'/Q..
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En revanche, la demande intérieure de la Communauté s'est aocrue,
2w toctal, dans des proportiens moindres qufen 1964, mais je dois ajouter
médiatement que la situation des. Aivers pays membres varise notablenent
a cot égard, ce qui explieus aussi, dans une large mesure, les divergences
observées & i'intérieur de la v.mmunauté sur le plan de la croissance
éconemigque. Gross§ mddo, en peutl distinguer,rsous ce rapport, d'une part
la R.F, d'Allemagne et les Pays-Bas, dfautre part les autres pays d» 1

Communauté, Belgique, France, Italie et ILuxembeurg.

Lz demanie intérieure glebale s'est acerue, de 1964 & 1965, en termes
monétaires de pr3s de 10 % en Allemagne et aux Pays—Bas, tandis que la.
A

o

progression était de 6,5 % en Bolgique, de 5 % enviren en France, de 4,5
en Italie et de 3,5 % dans le Grand-Buché.

En Allemagne et aux Pays-Bas, la demande a donc encere connu une
augmentatien marticulidrement sensible, qui s'est cependant ralentie par
rapport & 1l'expansien exceptlonnellement forte de 1964. la consemmatien
des ménages ( + 9,5 et + 12 % en valeur) y a été stimulée, non seulement
par un net accroisement des resseurces brutes des.ménages, mais encore par
une réduction des implts directs, En outre, le développement des in-
vestissements fixes y est resté trés sensible, surtout en matiére d“équipe~
nent des entreprises dans 1z République fédérale d'Allemagne ot dans le
domaine du logement aux Bays-Bas, encers aue les taux trés élevés
dtaccreissement de la formation du capital flxa, enregistrés en 1964,
n'aient plus été atteints. BEnfin, l'expansion des dépenses des administra-
tions a denné dans les deux pays wne impulsion trds vive & llactivité
écon;hiqus. Clest ainsi que l'accreissement des dépenses de consommatien
publique a atteint 11,5 % dans la République fédérale et 13 % aux Pays-Bas.

Ltévei. tien dans les quatre'artrea pays présente un certain nembre
de traits communs, mais auss: des différences importantes. Le wrincipal
trait cemmum, zs'sst, je l'ai deaé dlt, w ralentissement de la demande
intérieure glebale, que celu:.-cl seit dﬁ, ayrds les déveleppements in-
flationnistes des années précédentes,-a iea.yolithuea do stabilisation
dl'ensemble, & des mesures restrictives limitées au seoteur du crédit, 2

une compression plus ou moins forte des marges bénéficlaires, a

.. .

oao/eoo
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une conjoncture défaverable dans certaines indusiries partioulidres, ou

-

encore & une cembinaison de plusieurs de ces faocteurs,

Lfexpansien plus hésitonte de la consommatien privéeé dans les quatre

‘pays, pendant une partié de 1l'arnée 1965, s'explique essentiellement par

lfaccroissement plus lent des revenus salariaux, ¢ui tient lui-méme 2 la

modération de la hausse des salaires, et pour une large part aussi & la
*réductien dé la durde effective du travail et & la diminutien de l'emploi
" dans certains secteurs, Cette évolution a surtout caractérisé la France,

et, dans une moindre megure, l'Italie, la Belgique .et le &rand-Duché de
Inxeabrurg. L'influence modératrice exerocée ainsi sur l'activité éceno~
mique de ces quatre pays a cependant &4 amortle, dans une netable mesure,
par 1 ”augmentatzon considérable de leurs exportatlons vers la République
fédéralerd'Allemagne. Pour les neuf premiers meis de 1965, par rappert 2
la méme périede 3964, cette augmentatinn:n'a pas attoint moins de 52 %
peur 1'Italie, 36 % peur 1'U.E.E.L. ot 26 % peur la France.

Le meuvement des stooks a §galement joué un rdle de frein dans 1l'éve-
lution de la demande glebgle do ce gfoupe de pays. Non seulement neus
avons assisté & un meuvenont de déatodkags de matidres ;remiéres &t de
deni-preduits, qui s'est “éperouté en partie sur les 1mpertat1¢ns ~ ot a
donc peu affecté le rythme de la praduction -, maisg, pendant la premidre
m01t1é de 1965, l'industrie et le oommarce semblent également avoir pre-—
cedé & un oertain destockage de produits finls, ce qui a amplifié l'effet
de freinage émanant iu ralentissement de l‘expanaion de la osnsommation
et des investissements.

~

Parrmi les différences dans 1l'évelution des quatre pays, en deit
d'aboia . »ter celles qﬁi tienucn+ aux dépenses de consemmation des.adminis-
trationsa pmbllques. Alors que lear progression, par rapport 4 1964, ne
dépassait ras 7 % en France et dans le Gran&—Duohé, ella atteignait 12,5 %
en Italle et 15,5 % en Belgiqus.

En ce qui ooncerné enfin les acoumulatisns du capital fixe, estimé en
volume, le centraste est frappant entre la Franoce qui pregresse de 5 % par
rapport & 1964, la Belgique ol la variatien est insignifiante, 1'Italie od

nce/oc’o
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l'on enregistre un recul de 10 % et le Grand-Duché ol ce recul atteint
14 e

5i 1l'en essaye d'analyser la.réalité complexe qu'exprime cette notion
d! "acoumulation du capital fixe", en trouve dans le (rand-Duchs, une ré-
duction sensible des investissements des entreprises, par suite notamment
de la faiblesse du marché sidérurgique tandis qu'en Belgigue, oces mémes
investissements restaient stationnaires. Dans les deux pays, les impulsions
émanant du secteur du legement ont été modérées, tandis que les investisse-
ments publies ont accusé une nette tendance & la baisse pendant une partie

de 1'!année,

En Franoe, alers que les investissemen£s de l'industrie privée avaient
diminué en velume i‘environ$'5 % par rapport & 1964, les dépenses d'éguipe-
ment des entreprises publiques se seni fertement acorues et les dépenses
consacrées & la constructien de logements ent centinué de progresser, bien
qu'a un rytbme ralenti. Les investisseﬁents des administratiens publiques ant

augmenté éf'une fagon rapide,

En Italie, cemme jeo 1l'ai déja dit, un recul d'environ 10 % a 6té
enregistréd d'une arnée & “'autre dans la fermation brute de eapital fixe.
Et cela malgrdé une tendance trés nette & l'expansion dans le secieur des
travaux publios, une augmentatien rapide, d'une fagon générale, des in-
vestissements des adminiatrétions publiques et une augmantatien oentinue,
voire accélérée, des iépenses dt'équipement des entreprises publiques et
semi~publiques. Le fléchissement des investissements en ocapital fixe
s'expligue par une régression des dépenses d'équipement de 1l'industrie
privée et surtout par une crise sérieuse en matidre de construction de

logemenis.

Ie jeu de oces différents facteurs a entrainé une réduction trds nette
du taux de creissance du produit natienal brut en France, oﬁ il est tombé
de 5,5 % en 1964 & 2,5 % en 1965, en Belgiéus, ol ces taux ont 648 respec-—
tivement_de 5,2 8% 3 % ot au firand~Duché de Iuxembourg,.od ils ent atteint
"i°a34% 9?,1:5'ﬁh ‘
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8i, en Italie, le taux d'augmentatien est resté & peu prds statisnnaire
aux environs de 3 %, l'explication réside dan- le fait qu'en 1964 le ra-
lentissemsnt de la preduction était déja trés prenonce,alars qulen 1965 1o
reprise se manifestait 48s le début de l'année. En eutre, la réoolte de
1965 semble avoir été mellleure que 1l'année précédante et oela dans w
pays ol la productien agriocole re.résente encere une part importante de

la productien totale, . e

Les chiffres que je viens de présenter pour les q;atre pays sent des
chiffres moyens pour 1! annde 1965. Pour 8tre plus preoie, ae dois ajouter
qulune reprisé de la demande 8 eet produite en ocours &'agnée, d'abord
- en Italle, puis en France, émanant surtaut de la oonsommation privée.

+ .

Ia R.F, d'Allemagne et les Pays-—Bas‘snt, eux aussi, connu un ralen=—
tissement de leur croissance économique en termes réels, mais il tient &
des causes différentes de celles qui ent déterminé oe meuvement dans les
autres pays de la Coemmunauté, Bn effet, oces éauses'ont été, en erdre
principal, la pénurie pérsistante de main-d'oeuvre, qui 2 pris un carao-
tére trés aigll dans la R.F. d'Allemagne, et dans une certaine mesure, le
nanque de capacités de production, en dépit du net‘ngeloppement ies in-
vestissements., Clest poﬁrquoi,’en 1965, le »reduit natienal brut, n'a
augnenté, en termes réels, gus de 4,8.% dans la R.F. d'Allemagne, conire
645 % en 1964, et de 5 % aux Psys-Bas, au.liey de 8,2 % en 1964, Il est
vrai que dans ce dernier‘pays les résultats de 1964 avaient été influenoés

rar des facteurs exceptionnels,

1 L'évelution des impertations de la Commumauté se laisse déduire
aigément de l'évolution respective de l'effre intérieure et de la demande.

I1e développement trés calme de la ﬁemahde ;nférieufe déns la plupart
des péys de 1- Commumauté, et suriout le déstockage de matiéres fremiéres,
“ont détermlné, durant une pértio de 1'rnnée 1965, une baisse de leurs
importations en provenance des pays non mambres, alors que dans la Ré- .
publique fédérala 4'Allemagne 1'aooroiasement de ces inportatlons avait.
au contraire, tendance & s'accélérer. 4u total, les importations de mar-

‘chandises en prevenance des pays non membres ne se sont ainsi accrues

o
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" que de 5 % en valeur en 1965, contre 8,5 % l'annéa précédente,

Compte tenu de ce que j'al dit au sujet des exportations, la balance
commerciale de la Cemmunauté s'est améliorée. Il en est de méme pour la
balance des epératiens courantes, dont l'excédent a vraisemblablement

augmenté d'environ 1,5 pilliard ae dellars par rapport & 1964,

Cotte amélioratien de la balance des paiements courants se vérifie
dans tous les pays de.la Communauté, & llexception de la République fédé-
rale d'Allemagne. Ici, face & un développement encore satisfaisant des
exportatiens globales, nen seulement l'accélératien deg impertations en
provenzmce des pays tiers, mais surtout celle des achats aux autres pays
de la Communauté -~ dont je vous ai déja parlé - ent entrainé une réduction

considérable du solde des epératiens sur biens et services.

les que%guas références que j'ai dé6ja faites 3 1'évolution des
échanges entré Je= pays membres vous ont déja permis de constater gque lsur
développement a encore éié sensidle en 1965, Les échanges intra-
oonmunautaires se sent acorus, en valeur, d'enviren 12°%, au lieu da
14,5 55 1tannée précédente, le ralentissement de leur expansion.ayaﬁt ainsi

été moins prenocncé que cel:ui de la preduction de la Communauté.

Ayant tracé cet apergu glnbal, il m'est é»présent plus aisé de ré-
pondre & la questiens peurquoi les hausses de prix ent-elles, en général,

été excessives en 19657

Dans le eas de la République fédérale dlAllemagne et des Pays-Bas,
il ne fait guére de deute mue la cause principale en a 6té le développe—
ment trop rapide de la demande globale par rapport aux pessibilités
d'accroissement de la_production; Mais il ne faut pas négliger pour autant
ltinportanse a1 r8le qu'a jouéd ilacoroissement des cofits de productien par
mité produite, Dans un climat de déséquilibre Sconomique global et de
forte demande, ces augmentatiens de ocofits se répercutent avec beausoup
plus ie faoi}ité.aur les prix, ‘

elon.
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On peut se demander, d'ailleurs, si neus n'avons pas sous-estimé,
dans le passé, le laps de temps durant lequel ces augmentations de celits
continuent d'influer sur les prix de vente, méme lorsque les déséquilibres
économigues glebaux se sont estompés ou ent entiérement disparu. Cette
réfloxion m'est inspirée par la situatien constatée en 1965, en matidre
de prix, Adans les pays autres que la République fédérale d'Allemagne et
les Pays-Bas, et oll effectivement l'aocoroissement de la demande s'est
ralenti ou a 8t6 dans l'ensemble medéré, laissant wie marge assez ayppréoiable
de ressources productives nocn utilisédes. Dans tous ces pays, il ne fait
pas de doute que, sauf peut-8tre dans quelques secteurs, la hausse de prix
a été déterminde par l'augmentation des ceflts. Il est éganlement intéreseant
de noter que, parmi teus les pays de la Communauté, celui el la lutte contre
ltexpansian exagérée de la demande a été entreprise le plusgiﬂt - je veux
dire la France - accuse l'augmentatien la plus faible du niveau de prix.
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C. Les verspectives d'évolution pour 1966 :

H Passant maintenant aux prévieions pour 1966, je dirai que cclles-»i
peuvent se résumer ainsi : les pnys qui ont connu en 1965 un ralentissam.nt
de leur activité - alors que, cependant, dans la plupart d'entre eux, un
redressement était déja amorcé ou en cours -~ connaitront une reprise ou une
accélération de leur activité économique ; aux Pays-Bas, la croissance de
1. production demeurera rapide, grfce &4 la fermeté de la demande, gréce
cussi a4 un accroissement sensible de la population active ; dans la Répu-
blique fédérale d'Allemagne, on s'attend, en général, i une expansion moins
vive de 1la demande globale et, -dans plusieurs branches, l'insuffisance des
dapacités disponibles freinera encore, surtout au début de 1l'année, le

développement de la production.

Dans ces conditions, le produit brut de la Communauté augmenterait
de 4,5 5 en 1966, contre 4 % en 1965. Conformément aux tendances que je
viens d'esquiéser, le taux ‘d'accroissement du produit national brut pas~
serait en France de 2,7 % a 4,5 %, en Italie de 3 4'%,5 %, en Belgique
de 3 & 3,5 %, aux Pays-Bas de 5 & 5,5 % et au Grand-Duché de Luxembourg
de 1,5 & 2,5 %. Dans la Répuilique fédérale d'Allemagne, par contre, on
peut esconpter une légére réduction du taux de croissance du produit
national brut, qui tomberait-de 5 a 4 %.

Pour l'ensemble de la Communauté, les impulsions venant de l'ex~
térieur, tout en demeurant appréciables, seront vraisemblablement un peu
moins fortes en 1566 qu'elles ne l'ont été en 1965. Il n'est guére doutcux

 que 1’expanei6n économique ne reste trés vive aux Etats-Unie, mais elle
risque d'&tre ;eu sensible au Royaume-Uni et de se ralentir dans d'autres
pays industricls de 1!'Europe eccidez*ale. En outre, 4 en juger d'aprés
1'évolution du pouvoir d'achat extérieur des pays en voie de déveioppement,
le ralentissement des achats de ces pays & la Communauté, qui s'était
amercé dans le courant de 1'année 1965, pourrait se prolonger pendant une
partie au moins de 1966,

'.O/‘..
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Les variations du rythme d'activité dans les divers pays membres
orcnt cependant déterminées essentiellement par l'évolution de la demande
inicrivurce Celle-ci devrait s'accroitre dans une mesure sensiblement plus

large gu'en 1965, surtout en Italie et en France. Dans ces deux pays, on pout

|

s'attendre raisonnablement & une sertaine reprise de l'activité d'investisse=
ment des entreprises privées,‘reprise dont les premiers signes semblaient se
confirmer & la fin de 1965. En Belgique, un nmouvement analogue pourrait sc
dessiner, auquel contribuerait la mise en oeuvre d'importants prosraiicc
d'investissement, notamment par des entreprises étrangéres. Il y a lieu
d'escompter, en outre, dans t¢us ces pays, un accroissement probablement impore
tant des investissements du secteur public et des entreprises publiques, ainsi
qu'une évolution encore satisfaisante de la construction de logements en Fran=-

ce, et meilleure qulen 1965 en Italie et en Belgique.

La reconstitution des stocks de matiéres premiéres et de produits
deni~finis donnera également’des impulsions plus vives & l'activité &conomi-
que. En outre, dans ces trois pays, Italie, France et Belgique, la demande
d'importation en provenance de la République fédérale d'illemagne, bien que
moins dynanmique qu'en 1965, restera un facteur important au développenent de
la production. Compte tenu de tous ces éléments, on peut également conclure
4 une progression plus accontuée jue l'année précédente de 1l'emploi, du nom-

bre d'heures travaillées, des revenus des ménages et de leur consommation,.

Les Pays-Bas connaftront, eux anssi, une expansion accélérée des in-
vestissements des entreprises ainsi Que des investissements publics § mais
la hausse des salaires n'y sera sans doute pas aussi sensible qu'en 1965,
de sorte que les dépenses de consommation des ménages devraient s'accroitre

dans une moindre Zesure gue l'an dernier,
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Enfin, dans la République fédérale d'Allemagne, l'évolution réccnte
des carnets dé commandes dans les industries de biens d'équipement laisse
penser que le "boom" A'investissement a dépassé sa phase la plus aiglie, de
sorte qu'en 1966 les investissements effectivement réalisée par les entre=
prises devraient montrer une expansion nettement moins vive qu'en 1965.
L'effet qui en résultera pour l'emploi et llactivité semble devoir 8tre
suffisamaent sensible pour que l'on puisse s'attendre 4 un moindre accrois=
sement des revenus des ménages, et surtout des revenus disponibles, d'au-
tant plus que les réductions d'imp8ts directs seront plus limitées en 1966
qu'elles ne l'ont été en 1965.

Si 1'on considére qu‘tainsi, dans un seul pays de la Communauté,
l'expension de la demande intérieure et de la production accuseront un
ralentissement, il faut prévoir que i‘ensehble'des importations de la
Communauté en provenance des pays non membres a'accroitra davantage en
1966 qu'en 1965. L'augmentation des exportations devant &tre plus faible,
il en résultera une détérioration de la balance commcrciale et de la ba-
lance des paiements courants de la Communauté. Selon toute probabilité,
cette détérioration sera légérz, et aucun des pays de la Communauté ne
devrait connaftre de difficultés de balance des paiementa.'OnApeut stat-
tendre, au contraire, que la France et l'Italie, en particulier, enregis-
trent encore un excédent important de leur balance des palements couranta.

J'en arrive naintenant & ce qui est peub~8tre la question essen-
tielle. Pouvons-nous escompter en 1966 un ralentissement de la hausse des
prix dams les pays oi elle a été particulidrement forte en 1965 et un taux
de hausse compar:ble dans celui ol elle a #td modérée ? Dans tous les
cas restera-i-c.le ou redeviendra~i-olle excessive, étant donné la néces-
sité de maintenir & moyen terme La capacité concurrentielle de la Commu-
nauté et de protéger l'épargne contre une dépréciation forte et continue
de son pouvoir dlachat ?
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Dans les pays qui ont souffert d'un ralentissement marqué de
l'expansion, depuis des dates variables au cours des derniéres années, et
ou des capacités de production excédentaires se sont formées, la reprise
que l'on peut escompter en 1966 Aevrait pouvoir se produire sans hausses
trop marquées des prix. Mais étant donné les effets a retardement de
1'inflation, auxquels j'ai fait allusion tout & l'heure, ainsi gue les
habitudes de facilité contractées au cours des périodes d'inflation,

cette conclusion nt'est nullement certaine.

Dane les pays ou de telles capacités excédentaires n'existent

pas, la tfche risque d'&tre encore plus difficile,

En définitive, la réponse qui sera domnée & nos questions dépendra
des politiques économiques que les gouvernements des pays membres poursui-
vront en 1966 et du degré de coopération qu'ils pourront obtenir des par-
tenaires socimux. Dans 1'état présent des choses, sauf peut-8tre cn ce qui
concerne la France, il est difficile d!'&tre modérément optimiste., lidme
pour ce qui est de ce dernier pays, des problémes difficiles se posent,
tenant au blocage des prix et a la faiblesse des investissenents dzns

1'industrie priveée.

Le moment est venu d'examiner ce que pourraient et devraicnt &tre

. les politiques économiques de 1966.
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D. leg problimeg de *oliti;ua éoonomil_g

L'évolution prévialble, telle Qze je viens de l'esquisser, nous
montre que l'année 1966 pe pose pas d& problémes majeurs en ce qui ocunoerne
la oroissance économique, l'emyloi et ;‘6qnilihre"deulakbalan09ﬂage' .
palements. ,f -

Les chiffres gue jo viens de citer indiquent que la oroissance
économique sera nettement plus harmonisuae}qﬁ‘elle no 1'é$€it‘6n 1965 &
1'intérieur de la Communauté. '

”

Je dois cepondant soulignor que cette prévision ne vaut gue pour les
difréronts pays mombres considérés, chacun, d'une fagon globale. Elle no
s'applique pas & toutes les industries, ni & toutes 1oé régiohs qui compo- -
sent lour économie. Il ost évident que certaines inlustries cohtinuéront
32 éprouver des diffioultés particuliéres et il ost égalemont oertain qna
toutes les régions ne part101peront pas & 1‘axpansion A un degré égal.

Nous aurons & rovenir sur ce dernier point é 1'occasion d'un autre débat.

Dans los pays qnzyont'connu un certain acoroisaement du éhﬁmage‘”
en 1964 ot 1965 - ot je Tonse icli prindipalemont & 1!'Italie — los pomapoc-
tives économiaues générales nous permettont d'escomptor que la situation
aura tondanco i s'amélioror..

~ Bn revanche, il y a lieu do craindre'que do sérisusos pénuries de
main-dfoeuvro ne persistent dans la République fédérale d'lllémagne ot, dans.
une moindre mesurs, aux Pays-Bas. ‘

1a détérioration de la balance des paiements courants do la
Gommunauté an 1966 sera vraisemblablement limitée ot laissora un solde
excédentalz encore appréclabio on 1966, de 1'ordre de -2 milliards de dol-
lars. On ponrrait qualifier catto situation do normalo pour une zone indus—
trialiséo comme notre Commmanté ouropéerme, qui dovrait 8tre exportatrisce ,
notto do capitaux & 1ong torme, ot qui assumo d'silleurs des raaponaabilitésm,_
importantes dans le ocadre do 1l'aide aux pays on voio de développomont.

o ¥
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Ce qui nous a préocoupé - m8mo dans un passé récont — oo sont los
exoédants trop élevés de la balance dos oapitaux & long termo ot parfois
& court torme, étant donné lours vonséquencos non seulemont sur 1'équilibre
des palomonte internationaux, mais aussi sur 1l'équilibre interno do la
Communauté.

Cl'est pourquoi nous nous sommos félicités de ce que le gouvernement des
Btats-Unis, notamment dans le cadre de son programme de février 1965 relatif
4 l'assainisaement de la balance des paioments, complété et ronforcé on
décembro dornier, se soit offorcé de limiter l'exportation do capitaux améri-

caing.

De son c¢8t8, la Communauté devrait s'astroindre & fournir des apports
‘plus substantiels au marché international dos oapitaﬁx. Cotto t&cho ost
copendant étroltement lide aux progrés que nous pouvons accomplir nous-m8mes
dans la voie de la constitution d'un véritable marché financior ouropéon,
par la suppression graduclle des obstacles multiplos qui existont oncoro
dans ce domaine. Jo ponse 8tre en mesuro do faire rapport au Parlemont sur
ce point au cours do l'anndo 1966 ot do lui indiquer los lignes principales
d'une. action oonoeitée des pays membros ot de la Communauté pour parvenir
au résultat désiré.

Notro préoccupation principale pour 1966 reste le retour & la stabilité
des prix ot des cofita de production par unité de produit, ou du moins - pour
8tre plus réaliste ~ un ralontissemont trés net des haussos constatées cos

dernidres années.

I1 faudra faire face tout d'abord & un danger potentiel, gui ost colui
dtune résurgonce do développements inflationnistos généralisés dans la
Communsuté. Jo wudrais dévolopporrce théme sansg limitor nécessairoment
1'horizon de noex prévisions 3 ltannde 1366, mais an'pnnsant égalemont & co
sui p&nrrait so passor en 1967, si les précautions nécossairos n'étaient pas
prises dés mainterani.

o] e
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I1 faut évitor, on offot, que le maintion d'uno forto oxpansion do
la demando dans la Républieuc fédéralo d'Allemasno ot aux Pays-Bas,
coIncidant on 1966 avec uno accélération do 1'5ipanaianwéoonomiqua%dansﬁloa
autres pays do la Communauté, ne conduise finalement & uno situation qui,
commo en 1963 et on 1964, sorait de nature 3 compromeottre 1l'équilibre
géndral do la Communauté prisc dans son onsomblo.

Il faudra naturclloment ¢ue la Républiquo f6déralo d'Allomagno ot
los Pays-Bas, ol lo déséquilibre entro la domande globale ot 1l'offre inié~
ridure risauo do porsistor en 1966, veillent tout partioulidroment, d'une
vart, & limitor l'oxpansion do la demando en appliguant unc politique plus
rigourouse en matidre budgétaire tout on continuant & suivre une politique
monétaire restrictive, ot, d'antro part, a utiliser asu mieux lours ressour-
cos productivns.

Appliquor uno politique budgétaire plus rigourousc signifie, dans
cos doux pays, s'engager dans une voio nottoment différonto do collo qui a
"6t suivie en'1?65, lorsquo, tant sous 1'influenoco de réduotions'd'impﬁts
suo du fait do l'oxpansion accentuéo dés déponsos pubii(uea, lfoxécution
dos budgots dos adminisirations a donné de fortes impulslons a 1'éoonomio.
D'aprés co quo nous savons doms projots de budgots pour 1966, los _gouvarno-
ments dos deux pays so sont offectivomont ongagés dans cotto voic. Mais on
pout so domandor si les offorts auxquela on & ocnaenti soront sgffisants
pour attoindro & 1'objootif d'uno plus grande stabilité de 1'économio.

Il mo somble, on offet, quo conformément & l'avis émis & co sujot,
‘on juillot dornier, par le Comité do Politiequo oonjonoturollo, l'on dovrait
s'on tonir on Allomagno et aux Pays-Bas aux normos que lo Conseil deo la
Commmauté a 2 »ptéos en avrll 1964 ot confirméee en avril, 1965 on matiéro
do politiquo bu.gétairo.

; SO T .
Quolquos indications ahiffréas’pnuvuntfétro joi utilos. Coneidérant

d'abord la République fédégg}e'd’Allogggge,”noﬁé'constatons au'on 1965

los dépansos du Bund ont augmanté do 11 ﬁ% collos dos Lindor ot dos communos

‘ll/...




d'environ 9 %. Do plus, dos réduotions d'imp8ts ont réduit les recettes
figecales d'uno fagon importante par rapport A co gqu'ellos auraient ét4 sans
ces réductions.

Les autorités fédérales cut prévu pour 1966 un ralentissement appricia-
ble de l'expansion des dépenses, ainsi que quelques mesures de moindre portée
visant & accroftre les recettes. Si 1l'on tient compte de ces décisions,
ainsi quo do certaines autres dans l'analyse desquellos je no peux entror
ici, ot si 1l'on prend on oconsidération la partieo non-inflationniste de
1l'accroissement des recottes fiscalog dff & la progrossivité de 1'impSt, on
pout sans doute dire qu'en 1966, la politique budgédtaire du Bund se rapprocho
do colle rocommandéo par le Conseil.

¥ais il subgisto dos incertitudos importantos en co qui concernc
1'évolution des dépanses effootives du Bund, les dépenses dos L¥ndor ot
colles dos communecs.

Aux Pays-Bas, si l'on comparo los dépenses inscrites au budget de
1966 avec loe déponses offectives do 1965, il y 8 liou d'oscomptor que los
déponses de 1'Btat sugmonieront, d'une annéo & l'autro, d'onviron 11 % au
liou de 15,4 % en 1965. Si i'cn on soustrait l'augmontation de ressourcos
due aux modifications de la fiscalitd, ainsi quo la partie de l'accroissoment
do rocottos fiscales dfft & la progrossivité do 1'imp8t ot qui n's pas do
caractére inflationniste, il n'en domourc pas moins une progrossion dos
déponsos do 1'Etat qui so situe sonsiblomont au—-dold de la rdgle des 5 %.
Lo dépassemont sora cependant nettemont moins acoentud qu'en 1965, & moins
que los dépensos offoctives ne dépassent les prévisions qui figurent dans lo

budget .

Une rl': grande riguour buigétsire dans cos doux pays m'aspparait
d'autant plus rScossairo quo 1'cpplicaivion d'ume politigque monétaire rostric—
tive -~ qui s'impose cortainement dans los circonstances actuclles -~ risque

. do so hourter, 2 un moment donné, dos limitos au-dold dosqucllos son
-efficacité ddoroftrait. BEn effot, &tant dorné los tensions qui existont

ot sui parslstarunt sur les marchés financiers allomand et néerlandais - ot

.o ‘/‘.'
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auxquelles, dans la Républiquo fédéﬁalo d'Allcmagno, le rocours accru dos
pouvoirg pﬁblics:é co marché contribue largomont - la hausse des taux
d'intér8t risque de dépasser 10 eeuil & partir duquel -les capitaux étrangers
commencent d'affluor, c¢e gqui non souloment rend la politiquoe monéteire
nationale moins officaco, mais susoite égalemont des porturbations sur les
marchés étrangors.

Un juste équilibre entro les doux types do pdlitiqno, l'acoont étant
mis sur la politique budgétaire, constituo dés 1ors un impératif inéluctable
dana lo cadro d'unc politiquo de stabilisation.

Dans les autros pays de la Communauté, ol los tenaions inflaticnnistes
duos & unoe demando globalo oxcossivo ont disparu ou se sont fortement utté-
nuéos, des politiques partiolloment différantes pouvunt Gtro suivies. 11 ost
copendant important que 1'axpansion de certains &léments de 1a demende n' ¥
dépasso pas dos limites ralsonnablos, et que 1a structure de la domande
globale s'dmélioro au profit dos irivestissomonts produotifs, dont l'expansion
rapido ost indispensable si l'on veut assurer pour 1'avenir un sceroisscmont
suffisant des c&paoxtés da produotion. Il ost égalemont 1mportant quo lo
déficit des finances publiiues n'attexgne pas un tol niveau qg'il péso
lourdoment sur le marché finanoxor et ontraane des troubles sériocux do

naturoe‘divorsos.‘

C'ost ainsi qu'eon Bolgisue, los porspectives économigues éomblen;lfA
dominées par Ia situation difficile des finances publiques. On ne pout gué
se félicitor de 1l'intention du gouwarnnmant belgo de limiter l’accroissament
des dépenses publieues en 1966 ot de veillor strlctoment a co qus les '
dépansas effectivaa no dépassent pas le montant das autorisstions do dépanses.

Néaumoirs, malgré ces efforts, l'augmentation des sortios du Trééor
sera encore en 1966, par rapport A 1965, trds importanto. Cortes; l'augmenta~
tien senaible &e *a ﬂharga fiscala exsrcera un. effet compenssteur. Mais lo¢
déficit & financer restera élevé, de aorte que lo marché financier sera .

veefoee
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lourdement mis & contribution par les pouvoirs publics, avec tous les risques
que pareille situation comporte (finanoemant monétaire, afflux de capitaux
§trangers, nécessité de restreindre les dépenses publiques d'investissement,
difficultées pour le finanocement des investissements privés). D'autre part,
1l'acoroigsement de la fiscalité indirecte exercera, direotement et indireo-
tement, un effet sur certains prix. D'ﬁne fagon générale, la hausse des prix
risque 4'8tre encore rapide. La conjonocture devra §tre suivie de trés pris

et de nouvelles mesures prises si ces dangers venaient & se préciser.

Dans le Grand-Duché de Luxembourg, 1'accroissement des dépenses
de 1'Etat a encore été trds rapide en 1965, environ 9 %. Assurément, cotto
évolution n'est pas conforme sux recommandations du Conseil. Le budgot de
1'Btat pour 1966 prévoit un déficit assez élevd, qui sera pout-8tre plus
important encore si l'on considére l'ensemble des opérations de Trésorerie.
La couverture do ce déficit au moyen des ressources du marché financier inté-
rieur pourrait poser de sérieux problémes. Dans ces conditions, une réduction
plus sévérs de l'expansion des dépenses ou, & défaut, un accroissement des
recettes, serait irés souhaitable.

En Prance, 1a politigue budgétaire, teile-gn'elle appareft dans leo
projet de loi de finances prar 1966, me paraft sdaptée aux nécoessités da la
conjoncture actuclle. J'ajoutsrai cependant que dans le cas ol 1la reprise
des investissements domeurerait insuffisanto, il conviendrait de la stimuler
davantage, notamment par des moyens fiscaux. En mSme temps, il faudrait
s'assurer quo leos moyens de finanoement nécossaires soient disponibles pour
assurer le développement des investissemente, en partioulier ceux de 1'in-
dustrie privée. On peut mentionnor & cet Sgard une augmentation de l'auto-
finanocment, qui est devonu nettement insuffisant, et une direction appro-
priée des flx d'épargno, qui permette aux entroprises de recourir d'une

‘fagon plus laige su marché finanocior.

Plusiours mesurcs ont d§jd 64 prises, & oet égard, par les pouvoirs
publios (réforme de la fiscalité des sooiétés, du régime des placements 2
roevenu fixe, encouragement de l!'épargne-longoment, collecte <t redistribution
de 1'épargne A long tormo par les pouvoirs publics au profit des entreprisas).

ceefons
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Mais il serait certainement souhaitable, dans 1'intérét d'une expansion
équilibrée, de poursuivre les efforts visant & constituer un voluue suili-
gant de moyens de financement & long terme et d'adapter les circuits de

financement aux besoins d'ume écor>mle en expansion.

On peut également se demandér si le moment n'approche pas, eu il
sera possible et nécessaire de suppriimer le blocage des prix. Mesure tem-
poraire sans doute nécessaire au moment el elle a été prisey son maintien
prolongé pourrait avoir des conséquences sérieuses, en particulier pour
1'industrie. Son action est, en effet, trés variable : efficace dans l'in-
dustrie, elle est la plus faible dans le secteur des services. De telles
distorsions aifectent d'une maniére arbitraire non soulement la structure
de la consommation et la -répartition des revenus mais aussi,; au détriment
de 1l'industrie, l'allocation des facteurs de production, la formation des
bénéfices et, surtout, les possibilités d'investissement des branches in-
" dustrielles’y c'est-a-dire, la marge future d'expansion et la position

concurrentielle vis-d-vis de l'étranger.

Blocage des prix et surveillance des prix sont deux choses diffé-
rentes et je ne recommanderais certainement pas que la surveillance soit
affaiblie. Dans le cas ol la wauppression du blocage aurait pgurkconséquence
dans certains secteurs, des havzses de prix injustifiéés ou éxééssives, des
suspensions da droits de douane et autres encouragements a 1'importation,
qui pourraient n'8tre que temporaires, ainsi que des mesures pour renforcer
la concurrence intérieure, notamment dans le domaine commereial, suffiront

probablement & faire rentrer les choses dans l'ordre.

Pour ce qui regarde 1'Italie, on doit considérer comme judicieuse,
dans la conjoncture actuelle, la politique consistant & augmenter les dé-
penses publique¢~-et celles des ertreprises semi-publiques. Toutefois, on
peut se demander si 1'ensemble das charges que le Trésor va devoir supporter,
directement ou indirectement, & la suite de décisions déja prises ou qui le
seront vraisemblatlement dans un avenir proche,-ne’dép&ssent pag déja la
iimite que l'on doit se fixer raisonnablement. Le résultat pourrait en &tre
des dlfficultes de financement et le recours & un flnancement monétaire
dans une mesure excessive. A cette occasiaa, je veudrais dire qu'il serait
utile de disposer d'une documentation claire et simple, donnant une vue
compléte de toutes les eharges que la puissance pﬁblique assume directement

" ou”indirectement.
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D'autro part, 1'évolution de la structure des déponscs do 1'Htat,
telle quton pout la dégagor du'projet doe budgot pour 1966, me semble sujotto
4 discussion. dlors qu'il est plus nécossaire que jamais d'accorder une
priorité sux mesures stimulan* diroctoment ou indiroctoment los invostisso-
monts, il est préwvu, au contraire, quo lo montant des autorisations do
dépoensos on ocapital de 1'Itat sera infériour on 1966 & colui de 1965. Il
sora pout-8tro possible, par 'l'utilisation do orédits afféronts sux oxorcices
budgdtaires antériours, do maintenir los déponges effectives & un niveoau
8lové en 1966, mais, 3 plus longuo échéanco, la réduction des autorisations
do dépenses, décidée pour 1966, seé fora ndocessairement sentir. En rovancho,
los crédits relatifs aux dépenses de consommation ot do transfert, prévus
pour 1966, acousent, comme 1l'annde précédente, uno augmontation trés sub-
stantislle.

Enfin, il serait dangoroux de laisgsor so développer une aisanco
monétaire telle que se constitue un potentiel d'inflation important, sous
forme d'une trop grande abondance do liquidités. Los oxcédonts de la balance
dos paioments ot lo financoment monétaire d'uno partio des déponsos do
trésororio provogquont, on offot, on Italig, uno accumulation importantec do
liquidités.

Indépondammont do 1a nécossité de prévenir ou do freinor une oxpansion
trop forte de la demande, la Communauté devra égaloment trouver une solution
3 1'inflation porsistante par la hausse des cofits. Je mo pormets de rappeler,
a4 cot égard. guo llaugmontation des prix lide & la hausse dos cofits s'est
poursuivie e 1965 m8me dans zoux do. pays mombres ol la demande n'augmentait
nanifestement que dans des proportions modérées.

, Il,me paralt déaxlors dvidont qulune action sur l'offre ou sur la
demande gidbale est impuissante pour enrayer ce typo dlaugmontation des prix,
& mqiﬁé qué,licn ne conéenta & dos rostriotions tellement sévéres de la
;,éam#ndg,gn?il—en iéaulté de graves dommages sur lo plan de la oroissanco
économique ot de 1'emploi. C eeefnae
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I1 ost préférableo do luttor trés t8t contro los développomonts
inflationnistes qui sont & 1'origino do cetto augmentation dos ocoflts. La
politique §oonomique quo jo Dréconise de suivro on 1966 a préoisément pour
objectif do prévenir la réapparition d'une oxpaunsion trop forte de la demande
dans los pays qui connaftront une accélération de lour ossor Sdconomique.

Tn attendant, l'arrfit de la poussée actuelle des cofits no pout &tre
envigagé sans uneo ccopération étroite entre leos partonaires sociaux et los
gouvernomenta, ot plus précisément, sans uno restriction volontaire des
rovendications en matiére de rovonus. Cotto ocollaboration ost nécossaire
partout, mais ollo est particulidrcment importante 12 ol il s'agit d'éviter
que la hausso dos prix ot dos colits no pronne la formo d'uno spirale, par
suito do l'existonco de clausos d'indoxatione.

Conclusion @

La situation dconomiquo do la Communautéd en 1966, telle quo nous la
prévoyons, paraft, dans 1'ensemblo, devoir 8tre meilleure qu'on 1965. La
croissance éoonomiquc s'~ccélérora ot sora caractérisée par uno plus grando
harmonis ontre los divers pays mombres; l'évolution en maiiire d'omploi sera,
dans 1l'ensomble, satisfaisante, ot la balance dos paiomoniz courants ne

posoera ra: 4o probldmos majours.

Mz.ls la hausso dos prix et dos cofits rostors trop ropido st tous nos
offorts dovraient tendro & la ralontir, surtout si nous voulons no pas
compromottre los oxcollentos porspoctives do croissanco économique qui
s'ouvront devant nous pour les annéos & vonirs
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Résun¢ du digcours de S DOY .
devant le e Parlement Européen, le 18 janv1or 1966

ident de Ja Commissy. n,

Conformement & une tradition établie depuis 1961, M. Robert MARIOIIY,
Vice-Présidern~ do la Commission do la Communauté Boonomigua Burepéonnoc, a
fait, cot scrés-midi dovant lo Parlomont européen, son oxposé annuel sur |
ia situation économiquo do la Communauté.

La CEE d4 1958 3 1965

Dopuis 1958, constata M, MARJOLIN, la Communauté a connu unec progros-
sion trés rapide de sa production c¢t uno élévation scnsiblo de son niveoau
do vige. Alors qu'on 1958, lo produit brut do la Communauté aux prix courants
s'élovait & onviron 165 milliards Jo dollars, il a attoint onviron 305
milliards on 1965. En tonant comp*us do la hausso des prix, il rosto uno
augmontation trés importanto on vciume de 44% alors que, pondant la mémo
périodo, le produit national s'ost accru d'environ 35% aux Etats-Unis ot

d'onviron 29% au Royzumo-Uni.

S'intorrogecant sur los factours qui ont détorminé cotto rapido
cxpansion, M. Robort KARJOLIN s'ost attaché & montrer notammont les progrés
do la productivité qui ont été trés appréciablos, Si lton oxamine 1l'évolu-
tion do la productivité, pays par pays, l'on constato quo do 1960 & 1965
0llo a été la plus rapido on Allomagne, on France ot on Italio, avec un
accroissomont d'environ 4,5% par an. La tondance on Italio, si l'on tiont
compto dos années 7959 ot 1960, a mémo été caractériséo par une augmonta-
tion sonsiblomont lus forto, Pour los Pays-Bas ot la Bolgiquo on pout
rotonir lo chiffre d'environ 3%, mais avoc uno notto tondanco & 1l'acoélé-
ration du mouvomont dans cc dernier pays. {On no disposc pas oncorc 4o
chiffro pour le Grand-Tuché).

Le déplacomont de la population active vors los soctours oli lo
niveau do la productivité ost lo plus élové, précisa M. Robort MARJOLIN, .
est demouréc 1'unoe des causcs los plus importantes de l'amélioration de
la productivité au niveau de l'onsomblo de 1l'économic. D'aprés los ostima-
tions los plus récontos la population active occupée dans llagriculturo
a diminué do 22% ontre 1958 ot 1965 alors quo dans l'industrio et les
sorvicos olle a augmonté rospoctivemont de 13 et 15%. L¥amélioration do
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la productivité dépend largomont dos progrés réalisés dans chaque brancho
dlactivité, grico & la miso en oouvre d!investissomoents qui augmentont le
degré de mécanisation et, surtout, font bénéficior lo procossus do produc-
tion, grlce aux nouveoaux équipoments, des progrés de la scionce ot de la
technique. 4 cet égard, l'évolution constatdéo dopuis 1958 a été marqude
par un progrés important. Il ost ossentiel que celui-ci se poursuive.

Une trop faible progrossion des investiesements directoment produc-
tifs - c'est un phénomdne que lfon a oonstsaté en France et, & unc date plus
réconte, en Italie - aurait des conséquences sérieuses du point de vue
de la croissance & plus long toerme. Si l'cn veut que continuent les progrés
de production et de productivité que la Communauté connalt depuis 1958,

il sera vraisemblablsuent nécessaire de stimuler ll'sffort dl'investissement
des entreprises dans plusieurs pays. C'est 134 1l'un des problémes essentiels
a4 résoudro dans le cadre de 1'élaboration d'uno politique communautaire

a4 moyen terme.

Quant & la consommation privée, elle accusait en 1965, par rapport
a2 1958, pour l'ensemble de la Communauté, une augmentation d'un tiers en
volume et par habitant, soit une moyenne annuelle de 4,2%. Ce chiffre
permot de conclure & un important relévement du niveau de vie survenu au
cours des sept derniérss années,

Aprés avoir passé en revue le probléme des paiements extérieurs,
ainsi que 1l'évoiution des échanges commerciaux ot souligné l'axpansion
remarquable des échanges intraccmmunautairss —les échanges entre les pays
de la Communeuté ont triplé depuis 1958 - M. MARJOLIY oxanmina alors le
"revers moins brillant®"' do la mnédaille 3 de 1560 & 1955 les prix & la
consozmation ont augmenté de 24% en Italie, de 20% aux Pays-Bas, de 19%
en France, de 16% en R.F. d'Alicmagns et de 15% en Belgique. "Si ce dé-
veloppement, fit observer M., MiARJOLIN, a eu son origine dans le secteur
privé de 1l'économie, les finances publiques n'ont, en général, pas apporté
cet élément 4'équilibre nécessaire, qui doit normalement jouor dans le
cadre d'une politique conjoncturelle digne de ce nom",., Pour 1l'avenir, on
peut tirer de cette expérience une legon trés claire: il faut poursuivre
une politique budigétaire réellement anticyclique assortie évidemment d'une
politique monétaire appropriée -~ clest devenu une nécessité inéluctable.
I1 ne faut pas que les impulsions toujours plus amples que les pays membres
se communiquent créent & la longue une situation inflationniste dans
l'ansemble de la Communauté, de m8me qu'une récession dans un important
pays de la Communauté pourrait entrainer ses partoenaires dans la m8me
voie. Il existe i2s lors un besoir vital pour la Communauté dlorganiser
une coordinatior. efficace des politiquse’ conjoncturelles - souligna
M. VARJOLIH. les efforts entrepris dane 6 domaine devront 8tre poursuivis
et méme renforcés,
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L'évolution de la conjoncture en 1955

M. MARJOLIN analyse cotte évolution, en reavoyant pour toute une
série de précisions chiffrées au rapport trimestriel de conjoncture de
la Commission qui vient d'8tre publié.

La hausse excessive des prix qui caractérisait les années anté-
rieures s'ost prolongée en 1965. Coertes, dans plusiours pays de la Com-
munauté, leo rythme de progression des prix s'est ralenti ot dans un des
pays membres - la France -~ il a été, comme d'ailleurs en 1964, nettement
plus faible gque lors des années antérieures. Mais, & cette exception pres,
1'augmentation du niveau général des prix a pris des proportions trop
fortes dans }'ensemble de la Communauté. D'aprés les indices des prix &
la consommation empruntés aux comptes nationaux, l'accroissement annuel
a été de 4,5% sux Pays-Bas ot on Italie, de 4% au Grand-Duché de Luxembourg,
de 3,5% en Belgique et dans la R.F, d'illemagne et de 2,5% en France.
Pourquoi les hausses de prix ont-elles, en général, été oxcossives en 19657

Dans le cas de la R,F. d'Allemagne et des Pays-Bas, il ne fait gudre
de doute que la cause principale en a été le développement trop rapide
de la demande globale par rapport aux possibilitéds d'accroissement de la
production. Dans les autres pays de la C&BS, cl'est l'accroissoment des
cofits do production qui porte la responsabilité directe.

"On peut se demander, d'ailleurs - poursuivit M. MARJOLIN - si
nous n'avons pas sous-cestimé, dans le passé, le laps de temps durant
lequel ces augmentations de¢ ~~Nis se poursuivent et continuent dlinfluer
eur les prix do vente, m8me liorsque les déséquilibres économiques
globaux se sont estompds ou on+ entiérement disparu. Cette réflexion m'est
inspirée par la situation constatée en 1965, en matidre de prix, dans
les pays asutres quo la R.F. d!'Allomegne et les Pays-Bas, ot ol offecti-
vement l'accroissement de la demande s'est ralenti ou a été dans l1l'en-
somble modéré, laissant une marge assez appréciable de ressources produc-
tives non utilisées. Dana tous ces pays, il ne fait pas de doute que,
sauf pout-8ire dans quelques socteurs, la hausse des prix a 6té déterminéde
par l'augmentation des cofits, Il est ézalement intérossant de noter quo,
parmi tous les pays de la Communauté, celui olx la lutte contre l'expansion
exagéréo do la domande a été ontreprise le plus t8t (la France) accuse
1taugmentatior la plus faible du niveau des prix".

les porspectives d'évolution pour 1966

Los pays qui ont connu oen 1965 un ralentissement do leur activité
-~ alors que, cependant, dans la plupart dl'entre eux, un redressement était
déja amorcé ou en cours - connaltront une reprise ou uno accélération de
leur activité économique; aux Pays-Bas, la croissance de la jroduction
dmmeurera rapida, gréce & la formeté do la demande, grfice aussi & un
accroissemont sensible de la population active; dans la R.F. d'Allemagne,
on sa'attend, en général, & unoe expansion moins vive de la domande globale
ot, dans plusieurs branches, l'insuffisance des capacités disponibles
freinera encore, surtout au début do llannée, le développoment ce la
production.
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Dans ces conditions, le produit brut de la Communauté augmenterait
de 4,5% on 1966, contre 4% on 1965. Conformément aux tendances ainsi
esquissées le taux dl'accroissement du produit national brut passerait en
Francoe do 2,7% & 4,5%, on Italio do 3 & 4,5%, en Belgique do 3 3 3,5%,
aux Pays-Bag de 5 & 5,5% et au Grand-Duché de Luxembourg do 1,5 & 2,5%.
Dans la .R.F, d'Allemagne, par contre, on peut escompter une légére réduc-
tion du taux de croissance du produit national brut, qui baisserait de

52 4%.

Revenant alors & la quostion essentielle des prix, M. MARJOLIN
indiqua quo dans les pays qui ont souffert d'un ralentissement marqué de
l'oxpansion, et ol des capacités de production excédentaires se sont
formées, la reprise que l'on pout escompter en 1966 dovrait pouvoir se
produirc sans hausses trop marquées des prix. Mais étant donné les effets
& retardement de 1'inflation, ainsi que les habitudes do facilité contrac-
tées au cours des périodes d'inflation, cette conclusion n'est nullement
certainoc, Et dans les pays ol de telles capacités excédentaires n'lexistent
pas, la t8che risque d'8tre encore plus difficile, En définitive, la
réponse gui sera donnée & co probléme déperndra des politiquos économigques
que les Gouvernements des pays membres poursuivront en 1966 et du degré
de coopération qu'ils pourront obtenir des partenaires sociaux.

Iles probléemes de politigue économique en 1966

L'évolution prévisible montre que l'année 1966 ne pose pas de
problémes majeurs en co qui concerne la croissance économique, 1llemploi
et 1'équilibreo de la balance des paiements. La préoccupation principale
roste le reiour & la stabilité des prix ot des cofits de production par
unité produite ou du moins un ralentissement trés net des hausses consta-
tées ces derniéres années,

En R,F. d'.llemagne et aux Pays~Bas, ol le déséquilibre entre la
demande globalo et ll'offre intérieure risque de persistor, il faut veiller
tout particuliérement & limiter l'expansion de la demando en appliquant
une politique plus rigoureuse on matidre budgétaire, tout en continuant
4 suivre une politigue monétairo bestrictive. Los gouvernements de ces
deux pays so sont d'ailleurs engagés dans cette voio.

Bn Belgiz .», ol les porspoctives économigues semblent dominées par
la situation difficile des finances puviiques, on ne peut qu'appuyer
1t'intention du Goavernemont belge de lim: tor l'accroissoment des dépenses
publiques en 1966 ot deo veiller strictement & ce que les dépenses effec-
tives ne dépassent pas le montant des autorisations de déponses. Des
difficultés pourraient cependant se produire en ce gqui concerne le finan~
cement du déficit.

Au Iuxembourg, ol ltaccroissemont des dépenses de 1'Btat a 646
trés rapide, une réduction plus sévére de cstte expansion ou, & défaut,
un accroissement des recettes, serait souhaitable.
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En France, la politigue budgétaire paraii adaptdc aux nécessités

‘de la conjoncture actuellie. La reprise des investissements de l'industrie

privée, si elle demeurait insuffisante, devrait &tre stimulée davantage,
notamment par des moyens fiscaux, Blocage des prix et surveillanco des
prix sont deux choses différentes. Si la surveillance ne doit pas &tre
affaiblie, la suppression du blocage, dont les effets négatifs semblent
désormais 1l'emporier sur les effets positifs, paralt dovoir 8tre recom-
mandée,

Bn Ttalie, la politique actuelle, qui consiste & augmenter les
dépenses publiques, est judicieuse. Cette augmentation ne doit cependant
pas dépasser des limites raisonnables. Bn outre, 1l'évoluiion de la struc-
ture des dépenses de 1'Etat parafi sujette & discussion s il eut été
souhaitable d'accorder une priorité aux mesures gtimule nu, directement
ou indirectement, les invesiissements, alors gqu'il est pr &vu que le
montant des autorisations de dépenscs en capital de 1'Etat sera inférieur
en 1955 % celui de 1965. Bn rovanche les crédits “eiatlfb aux dépenses
de consommation et de *“*naferb, prévus pour 1966, accusent une augmen-—
tation ir3s substantielle,

Br conclusion, Eﬂ%a@*;f a soulignéd que l2 politiguc économigue,
qui doit Bire suivie en 1966, dolt avoir pour objectif de prévenir la
réappariiion d'une expansion trop forte de la demande dans les pays qui
connaftront une accélération de l-ur essor économique. La hausse des
prix et deos cofits restera trop rapide et tous les efforts doivent tondre
& la ralentir, surtout si 1'on ne veut pas conpromet‘ ¢ les excellentes

perspectives de croissance £conomigque qui s'ouvrent, dans la Communauté,
dans les années 2 venir., L'anzlyse montre clairement que ces efforts,
pour aboutir, ne peuvent 3tre que communautaires






