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Lors de la réunion du Conseil tenue le 12 décepbre 1968, la
Commission avait exposé ses vues sur les orientations & éonner & la politi—
que conjoncturelle face aux problémes que posait alors la situation économi-
que de la Communauté (1). Au cours du premier semestre de 1969, le climat
conjoncturel s'est notablement modifié dans plusieurs pays membres, ainsi
~qu'd 1lextérieur de la Communauté, Certains objectifs proposés par la Commis~-
sion dans son mémorandum ont pu 8tre atteints, mais les problémes d'équilibre
interne de la Communauté sont loin d'8&tre résolus. Dans la plupart des pays
membres, des pressions inflatiornnistes se manifestent ou s'intensifient. Le
bon fonctionnement du Marché commun est entravé par des meéures exceptionnel~

les.

[N

Cette situation confére unes importance particuliére & l'examen
par le Conseil de la situation économique, ainsi gqu'a la définition en com-

mun des orientations de la politique conjoncturelle pour les prochains mois,

(1) ¢f. Memorandum de la Commission au Conseil au sujet de la politique sus-
ceptible d'8tre poursuivie au sein de la Communauté pour faire face aux

problémes économiques et monétaires actuels.



I. La situation dans la Communauté

l. Vue d'ensemble

Depuis environ un an, la Communauté traverse une phase de haute
conjoncture caractérisée par des progrés exceptionnellement rapides de llacti~

vité économique.

En dépit des différences notables qui subsistent d'un pays &

1'autre, une concordance d'évolution est observée sur des points essentiels

boom des invistissements des entreprises, expansion accélérée des dépenses
de consommation, développement vigoureux des échanges intracommunautaires.
Dans la plupart des pays membres, la croissance de l'activité économigue
rencontre des goulots d'étranglement ; ceci se traduit par un trés haut de-
gré d'utilisation des capacités, par un gonflemept des carnets de commandes
et une réduction des stocks de produits finis dans 1'industrie, ainsi que

par un allongement des délais de livraison,

Compte tenu des perspectives pour le deuxidme semestre de l'an-
née, il est désormais permis dfaffirmer que l'augmentation dﬁ produit brut
de la Communauté atteindra environ 6,5 %, en volume, en 1969 par rapport 3
1968, Pareil taux de croissance n'a pas été atteint depuis 1960,

L'expansion rapide de la production a eu pour effet de réduire
sensiblement le niveau du ch8mage. Néanmoins, la situation est contrastée
puisque, & c8té de tensions vives sur le marché de 1'emploi, subsistent des
poches de chdmage régional ou sectoriel, en raison de la mauvaise adapta~
tion professionnelle de la main-d'oeuvre et de sa mobilité géographique in-

suffisante,
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La hausse des prix rev@t des proportions inguiétantes dans la
piupart des pays membres. Cette évolution itrouve essentiellement son origi-
ne dans l'excés de la demande par rapport & l'offre ; elle s'accompagne

dans plusieurs pays d'une nette progression des coflits de production.

La progression des revenus salariaux a été vive au cours des
derniers mois dans tous les pays membres ; dans la plupart d'entre eux,

elle a m8me eu tendance & s'accélérer, Une nette expansion caractérise éga—

lement 1'évolution des autres catégories de revenus.

Les tensions conjoncturelles se manifestent aussi dans 1'évo-
lution des échanges extérieurs. Depuis le début de l'année, la balance com—
merciale de la Communauté tend 2 se détériorer j; une évolution analogue
se vérifie dans chacun des pays membres, l'intensité du phénoméne étant
cpendaent variable en fonction notamment de la force des pressions exer—

cées sur les importations.

L'ensemble de ces tendances met en évidence le fait important

que la Communauté se trouve engagée dans un processus d'inflation, dont

il faut éviter qu'il ne s'intensifie au cours des prochains mois.
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2, Situation dans les pays membros

En France, l'expansion de la demande continue d'exercer une vive
pression sur les ressources. Cette expansion, qui repose sur le dynamisme
des investissements des entreprises et la viguéur de la consommation privéc,
a été, jusqu‘é une période récente, alimentée, par la création de liqui-
dités 3 partir des opérations du systdme bancaire et du Trésor. Les
tensions sur le marché de 1l'cmploi se sont accentuées et les prix, aprés
une évolution relativement satisfaisante au premier trimestre, sont orientés
4 la hausse., La situation de quasi plein emploi semble favoriser une augmen-
tation plus rapide des salaires., Malgré la fermeté des exportations, le
déficit de la balance commerciale demeure trés important, en raison du niveau
trés élevé des importations. En dépit des limitations imposées aux mouvements
de capitaux par le contrSle des changes, d'importantes pertes de devises
ont été encore enregistrées depuis le début de l'année, & la fois pour des

raigons commerciales et des motifs de spéculation.

Aux Pays-Bas, l'essor de lé production se heurte de plus en plus
a des goulots d'étranglement., Le marché du travaii, en particulier,
n'offre plus la souplesse nécessaire pour s'adapter aux besoins croissants
de main-d'oeuvre, compte tenu, en particulier, de la répartition inégale
du chdmage sur le plan géographique. La hausse des prix a été exceptionnel-
lement rapide pendant les quatre premicrs mois de l'année, en liaison avec
1tintroduction du systéme de la taxe & la'valeuijajouiée, a3 tel point que
le Gouvernement néerlandais a décrété un blocage temporaire des prix en
avril dernier. Le déficit de la balance des opérations courantes (sur la base
des transactions non corrigée pour les variations caisonnidres) et celui
de la balance des capitaux privés & long terme ont été plus que compengés
par une amélioration des termes de paiement et par le recours au crédit a
court terme en devises,

En Belgique, face 3 une progression acoélérée de la demande,
1'élasticité de la production z été relativement satisfaisante jusqu'a une
date récente. Le climat des prix s'est cependant détérioré, La perspective
de 1'introduction de la taxe & la valeur ajoutée au ler janvier 1970 risque,
par ailleurs, de stimuler dds maintenant la consommation privée et

dtaccrottre ainsi les tendances au déséquilibre.
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L'évolution de la balance des opérations courantes de 1'U,EQB,L-
est satisfaisante, mais les exportations de capitaux privés sont tyés im~
portantes, sous l'effet principalement des différences de taux d'intérét

par rapport aux marchés internationaux.

Le Grand-Duché de Iurembourg, doit faire face & des problémes

analogues & ceux qui se posent en Belgique, mais qui sont cependant moins

aigus.

L'Allemagne a vu ses réserves de croissance's'amenuiser sensible~
ment depuis la fin de 1968, comme en tem01gne notamment la forte pénurie de
maln—d‘oeuvre. L'expan31on de 1a demande paralt’ dev01r se poursulvre 3 un
rythme rapide. lLa progress1on dés exportatlons et des investissements demeu—
e partlcullerement vive -, tandis que 1a consommatlon privée tend & s'ac~
célérer. Le climat des prix se détériore. En dépit de cette conJOncture de
plein emplol, la balance des palemeqts reste caractérisée par des excédents
eleves eri compte courant. Les exportatlons de capltaux sont toutef01s si

importantes que la balance de’ bgse est actuellement deflclﬁalre.

Clest en Italie que 1'élasticité de 1'offre semble le mieux en
mesure d'assurer encoré, & l'heure présente, une expansion rapide dans la
stabilité, Sauf dans le secteur de la congtruction, les progrés de la pro~-
duction ne paraissent freinés sensiblément ni par les disponibilités de
main-d'oeuvre; ni par les capacités techniques. Cette situation pourrait
cepenGant se détériorer dans un proche avenir gi, comme il est permis de le
supposer, le rythme de progression de la demande intérieure et des colts
salariaux s'accélare notablement. L'excédent della balance des opérations.
courantes se réduit ; de fortes sorties de capitaux entrainent une diminu-
tion des réserves officielles et rendent plus difficiles le financement de

1'expansion de l'éctivité économique,



II. Les probiémes

1. Le contexte extérieur

Le dévéioppement deS‘ééhanées*mondiaux<est»toujours soutenu.,
Néanmoins, conforméﬁent é‘i}bpinion exprimée par la Commission dans
son Memorandum de décembre 1968, il a continué de se ralentir en 1969,
principalemént sous l'effet de la politique de restriction de la de~

mande intérieure poursuivie aux Etats-Unis et au Royaume-Uni.

. Cependant, 1l'économie américaine connait toujours une‘hauSSé
rapide des prix, C'est. pourquoi les autorités monétaires ont intensi-
fié graduellement les restrictions appliqﬁéea a i'agcroissement de la
masse mohétaire. Face aux pressions exercées sur la liquidité par 1la
forte demande de crédit & par les mesures restrictives, les banques
américaines ont fait des appels maasifs‘au marché de l'euro-~dollar,
de telle sorte que les taux d‘intéfét pratiqués sur ce marché ont aug=
menté dans des proportions exorbitantes (1),

La politique de freinage pratiquée aux Etats~Unis a ainsi eu
un triple effet sur 1l'économie de la Communauté: les e#portations vers
les pays non membres ont accusé un ralentissement, dont l'ampleur a :

" toutefois été relativement modérde jusqu'a présent, les sorties de ca-
pitaux privés se sont fortement accrues et, depuis novembre 1968, les
taux d'intér8t sur les marchés monétaires ont dft 8tre portés & un ni-
veau exceptionnellement é&levé (2),

(1) Le taux & trois mois a augmenté de 6,9 % & la mi-novembre, pour
atteindre un maximum de 12,5 /5 & la mi-juin,

(2) Voir tableau en annexe,

.ﬂ‘/.l.



Les perspectives d'évolution des échanges et deg palements
internationaux sont, & l'heure actuelle, particuliérement incertaines.
A cet égard, 1'élément-clé est assurément constitué par les réactions
de 1'économie des Etats-Unis aux mesures anti-inflationnistes. En i
particulier, l'efficacité de ces thesures y déterminera le degré de
rigueur de la politique monétaire ety pour une part, 1l'évolution des’

taux d'intérét sur les marchés financiers internationaux,

L'hypothése la plus probable quant aux échanges est celle
d'une réduction des importations des Etats~Unis, qui pourrait déja
se manifester dans les derniers mois de 1969, En effet, si 1l'augmenta-
tion de la production américaine est demeurée appréciable au début de
1969, plusieurs indices donnent 3 penser qu'un certain nivellement
pourrait se produire dans un avenir assez rapproché. Les marges béné-
ficiaires s'amenuisent; les investissements des entreprises, dont la
forte expansion assurait essentiellement, ces derniers temps, le dy-
namisme de l'activité, font l'objet de projets un peu moins ambitieux;
le volume des projets de construction de logements se contracte et la
croissance des revenus disponibles des ménages apparalt moins rapide.
I1 se pourrait qu'un climat d'affaires plus difficile se traduise dans
un mouvement de déstockage, qui risquerait alors d'entrainer un af-
faiblissement de la production, Si tel était le cas, il en résulte~
rait des effets plus que proportionnels sur les importations améri~-

caines.

Comme, par ailleurs, le Royaume-Uni sera amené & poursuivre
une politique &'extréme prudence en matiére d'impartations, les
échanges mondiavx subiraient un freinage dont les effets directs et
indirects ne pourraient vraisemblablement pas &tre compensés par

l'accroissement des importations de la Communauté,

lO./.'.



Un tel freinage, s'il devait prendre des proportions appré-~
ciables, contribuerait & une réduction de l'excés de la demande dans
la Communauté, Il permetirait a ceux des pays membfes dont la balance
courante est fortément excédentaire de parvenir & une structure mieux
équilibrée de leurs pajements avec 1l'étranger. En revanche, il rendrait
plus difficile le retour & 1l'équilibre extérieur dans les pays dont la

balance courante accuse un déficit.

Par:ailléurs, un ralentissement des échanges mondiaux ntira
pas nécessairement de pair avec une détente sur les marchés financiers,
en particulier sur le marché de 1'euro-dollar, Dans la mesure ou la
hausse des prix ne se ralentirait pas sensiblement aux Etats-Unis,
les autorités monétaires pourraient, en effet, &tre incitées a con-
sgfver & leur politique un caractére rigoureux pendant un certain
temps encore. Les conséquences d'une telle situation sur le climat
des affaires, tant aux Etats-Unis qu'en Europe, sont difficiles &
apprécier, L'hypothése n'est cependant pas a rejeter qﬁ'un refroi=-
digsement continu de la conjoncture mondiale, jbint au maiﬁtien de
conditions difficiles de financement, ne pousse ultérieurement les
chefs d'entreprise de la Communauté & réduire leurs investissements,
C'est dans ce contexte qu'il faut apprécier la situation actuelle de

la Communauté,

'OQ/!O.



2, La situation de la Communauté

Pour la premiire fois depuis de nombreuses années, les pays
membres de la Communauté se trouvent engagés simultanément dans une
phase d'expansion rapide. A des degrés divers, la progressiocn de la
demande nominale exceéde ou menace de dépasssr le volume des ressour-
ces que les économies peuvent mobiliser, Il en résulte que le trans-
fert de 1l'ofire disponible vers les pays membres ol les tensions sont
relativement plus accusées est désormais insuffisant pour réduire
ltécart inflationniste qui est en train de se développer, et que les
pays exportateurs sont soumis & un appel plus pressant de la demande.
Ainsi s'accroit le risque dfun processus cumulatif d'inflation a 1'ine-

térieur de la Communauvté.

La tendance a la "surchauffe' ne-rev8t cependant pas la méme
intensité dans les divers pays membres; elle se place et se manifeste 4
dans des situations trés différentes du point de wvue des balances des
paiements., Cette disparité conditionne naturellement les modalités de
l'action a entreprendre pour éliminer l'excés de la dewande qui régne
dans la Communauté, tout en rétablissant un meilleur équilibre dans
les relations de prix et de colits entre les pays membres et dans les

échanges intracommunautaires.,

Depuis un certain temps, les Etats membres ont recouru; pour
rallier les difficultés les pius immédiates, a des mesures d'excep—
tion de plus en plus nombreuses: contrile des changes, avec comme
conséquence la ecréation de marchés paralléles, restriction aux mouve-
ments de capitaux, impéts spéciaux sur les échanges extérieurs,; con-

trdle des prix, ete,
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Dans ces conditions, il faut tenir compte du fait que le néces—
saire retour aux équilibres fondamentaux doit s'inscrire dans un cadre tel
que,dans les meilleurs délais,puissent 8tre abolies ces mesures exeeption~
nelles, qui constituent un recul par rapport au degré d‘intégration déja at- -’
teint et un obstacle majeur pour les progrés ultérieurs dans la réalisation

de 1l'union économique, -
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III. Les orientations de la politique conjoncturelle dans la Communauté

Y

l. Ltimpératif du moment

L'ampleur des problémes internes et externes auxquels doit faire
face la Communauté, la nécessité de concilier les prisrités propres &
chacun des pays membres et l'objeétif général d'un retour aux équilibres
fondamentaux dans le Marché commun, l'interdépendance accrue des économies
des Ttats membres, rendent impérative la définition d'une stratégie com-
mune et la mise en oeuvre d'actions coordonnées. Cela ne signifie pas que
les ajustements économiques doivent s'effectuer par le biais d'inflatiens
ou de déflations d'adaptation. Il s'agit, tout au contraire, de recourir,
dans les différents pays, 3 un' dosage approprié des instruments, qui assu-
rerait la compatibilité des actions au niveau communautaire, entrainerait
un cofit social minimum sur le plan national,; et permettrait d'atteindre

les objectifs énoncés & 1l'article 104 du Traité de Rome.

Dans la situation actuelle, la Commission des Communautés &uropé—

ennes estime que la priorité doit 8tre accordée & la maltrise des pres-—

sions inflationnistes. Elle souligne cette exigence avec d'autant plus de

force que, depuis 1967, elle n'a cessé de préconiser une politique dfexpan-
sion; que justifiait, au cours des deux dernidres années, la conjencture
économique dans les divers pays membres. Aujsurd'hui elle met en garde
contre une acceptation de l'inflation qui aurait des conséquences écono-
miques et sociales graves pour la Communauté. La modernisation des activi-
tés économiques et l'adaptatien des structures seraient, en effet, entra-
vées par le maintien de facteurs de production dans des secteurs & faible
productivité ou dans des entreprises marginales. L'effet déprimant des
processus inflationnistes sur 1'épargne des ménages aboutirait & une rup—
ture de l'équilibre des circuits financiers. L'inflation affecterait en—
fin, une fois de plus, les catégories sociales les moins favorisées, dont
les revenus s'adaptent le plus seuvent avec un retard considérable & la
hausse des prix et dont les‘moyens de défense contre la détérioration du

.oo/o.o

pouvoir d'achat de la monnaie sont les plus faibles.
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De plus, la lutte contre l'inflation constitue une condition essen-—
tielle du maintien de la confiance dans la monnaie et,de ce fait, contri-~
bue & la défense des parités monétaires, dont la stabilité est nécessaire

3 un bon fonciionnement du ilarché commun.

Enfin, et peut-8tre surtout & l'heure actuelle, une action éner-
gique et -rapide s'impose‘pour que la Communauté puisse retrouver au plus
+8t une position solide et saine, sans laguelle il lui serait difficile
d'affronter dans des conditions satisfaisantes un éventuel affaissement
de la conjoncture mondiale. La restauration des équilibres fondamentaux .
est pour la Communauté wne nécessité en face de l'avenir incertain sur le

plan économique internatienal.

L'hésitation & prendre les mesures indispensables ne pourrait
qu'aggraver les déséquilibres,tant au niveau de la Cemmunauté que dans
chacun des pays membres, Elle risqueraip d'y compromettre la croissance
économique et la stabilité de l'emploi au cours des mois & venir et de
mettre en cause le bon fonctionnement du Marché commun, ainsi que la

cohésion de la Communauté.

0-0/00-
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2. Les erientations générales

Une mobilisation accélérée des ressources économiques, stimulant
1'utilisation des facteurs internes de production et les importations,
est assurément le moyen le plus avantageux pour réduire lfécart actuel
ou potentiel entre l‘dffre et la demande. lLa Commissioh’en a recommandé
1'usage intensif dens son memorandum de décembre 1968, notamment dans
les développements consacrés & la politique des structures; elle ne modi-
fie pas sa position suf ce point. Elle insiste, en particulier, sur la
nécessité d'intensifier les‘efforts en matiére de formatien et de réadapta~
tion prefessionnelles, afin d'éliminer le chdmage structurel qui subsiste
et d'affecter la main-d'oeuvre disponible & des emplois plus productifs.
La politigue d'ouverture et de coﬁpétition que la Communauté pratique. en
matiére d'échanges extérieurs constitue, elle aussi, un élément important
dans la lutte centre l'infiatién. I1 convient, par ailleurs, d'intensifier
la surveillance des marchés cafactérisés pai une concurrence imparfaite.
Enfin, il est évident que les Etaté membres devraient s'abstenir de toute
mesure susceptible de porter atteinte & 1l'élasticité de 1'offre, et notam-

mént & la mobilité dés facteurs de'produotion.

Cependant, l'intensité des pressions inflationnistes est telle et
les délais requis pour obtenir par la voie de mésures structurelles une
expansion adégquate de la production sont si longs Qu'il est désormais
impossible d'échapper 3 la néceSsité.d'obsérver4une stficte discipline
dans l'expansien de la demande. Il hé stagit paé d'éntreprendre une
action d'une telle envergure qu'elle entraine une récession, mais‘pluth
de contenir la progression de la demande nominale dahs la limite des pos-—

sibilités d'accroissement de l'offre globale.

A cet égard, la mérgé de manoeﬁvre de la politique monétaire est
devenue étroite 3 la suite des changémehts intervenus depuis 1968 sur
les marchés monétaires et financiers internationaux. Certes, les relédve~
ments des taux d'intérét, qui ont été appliqués en raison de la hausse
des taux sur les brincipaux marchés intérnatienaux, sent en général con-
formes & l'objectif d'un freinage de la demande intérieure. Néanmoins,

dans les pays enregistrant des excédents élevés en compte courant, une

ceefons
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augmentation trop importante des taux d'intér8t intérieurs, afin de les

aligner sur les taux internationaux,_entraverait fortement les exporta-
tions de capitaux qui sont souhaitables pour compenser les éxcédents de la
balance des paiements courants et eponger les liquidités 1nter1eures. I1
apparait mieux indiqué de recourir davantage a des moyens ag1ssant directe~
ment sur la liquidité bancaire et le crédit qu'ad des variations de taux
d'intérét. Il convient,&d cet égard,d'observer que la politigue monétaire
n'affecte habituellement la demande effective qutavec un certain retard,
surtout lofsque les agents économiques ont déja adapté ieﬁr comportemenf

en fonction d'une hatsse inflationniste des prix.

Si les restrictions de crédit et la hausse des taux d'intérét
doivent‘céntribuér a la modération souhaitée de la conjoncture,‘il‘n'en
est pas moins nécessaire de donner & la pelitique budgétaire une part
plus grande dans la regulatlon de la demande. Cette pelitique offre, en
effet, l'avahtage de mieux moduler les actions. restrictives mises en
oeuvre dans les divers pays membres, favorisant ainsi leur compatlblllte
au niveau communautalre. Elle autorlse une régulation mleux adaptee aux

causes et & l'intensité des désequlllbres.

D'une maniére générale, il y a lieu de reétreiﬁd;e‘les impulsions
émanant des budgets publics. A éét effet, il faudrait, dans les pays ‘
qui ont & ccmbattre des tendances part1culierement fortes au déséqulllbre,
limiter strlctement 1'accr01ssement des dépenses des admlnlstratlons
- publiques et financer les déficits budgetalres éventuels par un recours
a 1'epargne intérieure. Les plus-values fiscales devraient, dans tous
les pays, 8ire affectées & la réduction de la dette publique ou m§me‘
"gtérilisées" auprés de la banque d'émission. Dans la mesure'oﬁ ces
actions ne suffiraient pas & contenir l'expan31on de la demande, il con-
v1endra1t dtenvisager, en fonction du degré de pre531on flscale attelnt
dans les pays membres concernés, soit une ma3orat10n des imp8ts directs,
s0it une réduction de certalnes des depenses publlques, notamment des
subventlons et un etalement dans le temps de certalnes autres. -

e « < .
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Tn outre, il conviendrait d'éviter une concentration trop forte
des dfpenses dans les rdgions et secteurs” particulidrement -affectés par
les tensions conjoncturelles. Certaines de ces décisions peuvent 8tre
prises sans d8lai. Par ailleurs, les budgets des administrations publi-
gues pour 1970 devraient prévoir, en plus d'un net ralentissement dans
1'accroissement des dépenses, l‘adobtion de mesures de fiscalité
directe, la suppression &ventuelle des avantages fiscaux accordés aux
investissements et 1'aménagement de certains imp8ts indirects, qu'im-

poseraient selon les pays les tendances de la conjoncture.

Tans les circonsiances actuelles,'un‘encouragement de certaines
formes d'épargne des particuliers,iet notamment des salarids, apparalt
fgalement souhaitable. A cetrégard, il pourrait &tre envisagé de relever
les taux crfditeurs versés aux comptes d'épargne,dont 1'adaptation est

rendue possible du fait de la hausse des taux aébiteurs.

Ta mise en osuvre des politiques nécessaires au rftablissement
des équilibres entralnera indvitablement des sacrifices temporaires.
Cependant, tous les agents économiqﬁes doivent prendre conscience des
exigences. nouvelles de 1'4volution conjoncturelle dans la Communauté,
ainsi que des disciplines nécessaires & la défense de la mdnnéie. Clest
seulement si tous les partenaires sociaux participent,; eux aussi, active-
ment & 1'élaboration et & la mise en osuvre d'une politique d'ensemble
que le succds sera obtenu et que des ajustements plus pénibles pourront
dtre ultéricurcment &vitds. A cet &gard, 1'accord rbeent conclu au sein
du Conseil économique et socialydes Pays-Bas pourrait constituer un

moddle.

%. Les orientations pour les pays membres

®n France, le nécessaire retour aux dquilibres fondamentaux im-
plique qu'une gestion monftaire et financidre rigourcuse soit maintenue.
On. peut cscompter gue l'application stricte des mesures de politique
monfétaire qui sont én,cours G'application exercera progressivement ses

effets au cours de la deuxidme moitid de 1l'annde. Tout rellchement

cei)en
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prématuré serait préjudiciable aux objectifs pbursuivis.‘Iiyimporte

en mSme temps que la gestion budgétaireaaboutiése effectivemént a
meintenir le déficit d'exécutioﬁ de la Loi de finaﬁées pour 1969 dans
les limites fixées en novembre dernier, Il conv1endra1t, a cette fln,‘
dtaffecter les plus-values fiscales & 15 reductlon du découvert. La
modération dans l'évolution des remunératlons reote une condltlon fonda—
mentale du succés de la politique mise en oeuvre depuis les événements
de mai 1968 pour mstaurer les équilibres et défondre la monnaie, tout

en maintenant un niveau d'activité écon?mique’et d'emploi aussi satis—

faisant que possible,

Aux Pays-Bas, la lutte contre le développement dtune spirale/
des prix et des salaires pourraft 8tre grandement facilitée par 1l'accord
conclu au mois de juin au sein du Conseil économique et social, Le succds
ultime de cette action suppose cependant qu'en 1970 les autorités allient
4 une politique monétaire déjid restrictive une gestion budgétaire rigou-

reuse, notamment dans le domaine fiscal,

En Belgique, les effets de l'introduction du systéme de la taxe
4 la valeur ajoutée sur 1l'évolution des prix, au début de 1970, ne
pourront &tre limités que si cetteROpération se déroule dans un’climat
de calme relatif de la conjoncture., Il est, désflors, govhaitable que
la gestion bu&gétaire goit particuliérement ferme et que la poli%iqﬁs
monétaire conserve son orientation restrictive, pour éviter qu'un emkale
lement de la demande & la fin de 1969 ne créée des conditions diffidiés

a4 cette époque.

De m8me, au Grand-Duché de Luxembourg, une prudente gestlon des

finances publiques est indiquée ; la prévention d'une spirale des prlx
et des salaires suppose cependant une concertation plus étroite ontro

les partenaires sociaux.

p-c/ono
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En Allemegne, il convient de mettre tout en ocuvre pour'évi%ér
une expansion trop forte de la demande qui-entrainerait dans les prochains
mois une haussc sensible des prix, Mais il faut en méme temps veiller
a ce qu'une action trop vigoureuse de freinage de la demande interne ne
contrecarre pas la nécessaire réduction de llexcédent de la balance des
paiementsdcouranfs. La mérge de manceuvre de la politique économique
est ainsi trés étroite. La régulation de la demande devrait principalement
stopérer pér un recours a 1'instrument budgétaire ; il convient notamment
de poursuivre la stérilisation des plus—values fiscales et de réduire
1'accroissement des dépenses publiques. En revanche, l'instrument moné-
taive devrait @tre utilisé avec précaution, compte tenu des contraintes
imposédes par la situation de la balance des paicments. Le maintien de
sorties importanies de capitaux est souhaitable pour compenser 1l'excédent
dec la balance des paiements courants et pour exercer un effet restrictif

sur la liquidité interne,

Bn Italic, 1l'accélération prévisible de 1'expansion de la demande °
interne . justifie une attitude plus réservée de la part des autorités.
I1 paveit notammant opportun de faire preuve de prudence dans la gestion
des finances publigues,; dfautant plus que des charges importantes sont
venues grever le budget depuis le début de 1969, Cependant l'adoption
d'une oriéntation prudente én matiére de politique budgétaire ne devrait
nas emp8cher la poursuite de 1'eXpansion 4 un rythme compatible évec une
utilisation optimale des ressources, Par ailleurs, il parait souhaitable
de prendre les mesures permettant de freiner certaines sorties exception-
nelles de capitaux, notamment en prenant des digpositions susceptibles
de rendre plus atirayentes les conditions de placement sur le marché

italien,

eve/ons
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CONCLUSIONS

En résumé, la Commissien constate que la Communauté se trouve actuel-
lement engagée dans un processus inflationniste qu'il importe de maltriser au

plus t6%,

Une actien énergique et rapide est nécessaire pour éviter que les dé-
sfquilibres nevs'aggfavent et ne s'installent durablement, entratnant une forte
poussée des collts, qui porterait gravement atteinte & la pOsitioﬁ'Qoncurentielle
de plusieurs pays membres. Cette aotion est d'autant plus pressante gque la Com=—
munauté doit retrouver 3 bréve échéance les équilibres fondamentaux pour dtre
en mesure de compenser,le cas &chéant,; les tendances déflationnistes qui pour=-

raient découler d'un éventuel ralentissement de la conjoncture mondiale.

La maitrise deé(pressions inflationnistes s'impose; en tout état de cause,
pour assurer la cohésion de la Communasuté, affermir la confiance dans la sta-
bilité des monnaies et permetire aussit®t que possible la suppression des me-
sureg exceptionnelles actuellement en vigueur, qui entravent le bon fonctionne~-

ment du Martphé commun.

La politique que préconise la Commission vise non & susciter la réces-
sion, mais & l'éviter,quand il en est encore temps, par un assainissement de

la situation économique de la Communauté.

la Commissien demande au Conseil de marquer son acoord non seulement
sur les ¢bjectifs ainsi définis, mais aussi sur les moyens & mettre en oeuvre

pour les réaliser, et notamment sur:

- une mobilisatien systématique des ressources disponibles,en vue d'un accrois-
sement de l'offre globale, en particulier grfce & la formation et & la réadap-

tation professionnelles des travailleurs;

-~ une limitation de la progression de la demande globale aux possibilités d'ac—
croissement de l'offre globale, grice 3 une gestion budgétaire plus rigoureuse,
de préférence & des mesures monétaires qui ont été déja amplement employées et
dont la merge d'utilisation est rendue plus limitée par les développements mo-

nétaires et financiers internationaux;

.../".

<



- une participation active des partenaires sociaux a 1'élaboration
et & la mise en oeuvre au sein des pays membres d'une politique
économique et sociale qui mointiennce, pour l'avenir; les conditions

d'une expansion équilibrée,

Les efforts concertés des pays membres pourront ainsi surmonter
les difficultés présentes et permettre & la Communauté de concilier

1'impératif de la croissance et les exigences de la stabilité,
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Annoxe

INDICATEURS DF LA CCNJONCTURR
DANS LA COMMUNAUT™ TCONOMIZUS TJROPTTNNT

Moyenneos mensuelles

1963 = 100
1. Production industriclle (1)
1967 1968 1969 1 1969/1968

36 4e ler 2c 3¢ 4e ler janvier/

trim. trim. trim. trim. trim. trim. trim. mars
cTe 119 | 124 124 122 132 140 (141) (+12,5%)X)
Mlomegne 114 120 119 126 131 137 141 +17,8%
France 121 124 126 104 130 | 141 140 +10, 6%
Ttalis 130 | 134 135 136 140 14% 143 + 6,4%
Pays-Bas 134 137 141 143 149 156 157 +11,4%
Belgique 112 115 116 119 120 124 130 +12,2%
Iuxembourg | 106 108 107 111 114 119 . .
2. Nombre de chdmours (2) en milliers

1967 1968 1969 1969 /1968

2 46 ler 20 3e 4e le janvier/

trim. trim. trim. trim. trim. trim. trim. mai
Allomagne 467 446 407 322 265 228 213 -45 5%
France 203 227 238 255 264 | 255 240 - 6,1%
Italie 1013 975 961 957 973 951 927 - 493%XX)
Pays-Bas 85 88 89 83 78 71 67 -26,2%
‘Brlgique 87 96 100 | 106 1 103 102 95 -10,9%

: J ' |

x) estimation

xx) janvier/mars
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1963 = 100
3. Prix 4 la consommation
1967 1968 1969 11969/68
3e 4e ler | 2e 3e - e ler Janvier
trim. trim. trim. | trime. trim. trim. trim. |avril
Allemagne 111,2 | 110,8 | 112,3 | 112,5 | 112,5 | 113,5 | 114,9 |+ 2,5 %
France 111,9 | 113,4 | 115,0 | 115,8 | 117,2 | 119,5 | 121,6 |+ 5,9 %
Ttalie 118,0 | 118,4 | 118,7 | 119,0 | 118,8 | 119,3 | 120,3 |+ 1,5 %
Belgique 116,5 | 117,4 | 118,3 | 118,9 | 119,6 | 120,6 | 122,0 |+ 3,3 %
Luxembourg 113,1 | 113,9| 114,7 | 115,2 | 115,5 | 11654 | 117,1 | 2,1 %
Pays~Bas 122,0 | 122,7| 124,0 | 125,3  125,9 | 127,5 | 133,4 |+ 7,8 %
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1963 = 100
4. Importations de marchandiscs (3)
1987 1968 1969
3e 4e Jer 2e 3e de ler
trim. trime trime trime trime. trim. trim.
C.E.E. 121 132 131 131 138 145 147
Intra CEBE 149 162 168 165 184 202 214
Allemagne 119 131 130 132 113 144 149
France 122 125 130 112 135 145 145
Italie 123 134 111 135 133 138 138
Pays—Bas . 130 S 134 146 134 145 150 145
UsEuBeLs 117 1k0 160 155 148 167 165
1963 = 100
5. Txportations de marchandises (3)
1967 1968 1969
3e 4e ler 2e 38 4e ler
trime trimes trime trime trim. trims trims
C.E.B. 142 152 160 151 166 174 168
Intra~CER 151 163 170 165 187 2C5 212
Allemagne 146 158 v163 156 173 183 173
France 132 136 150 120 159 151 150
Italie 155 169 178 188 181 200 197
Payg-Bas 141 . 148 149 147 154 161 159
U.EsB.L. 125 149 155 152 148 156 156




- A4 -

6. Balance commerciale (3)

Mio. §

I
! 1967 1968 1969
' 3e de ler 2e | 3e de ler
! trim, trim. trim. trim. trim. trim. trim,.
| C.E.E. ol +232 | +130 | +606 |+ 152 |+554 | +423 |+ 38
g Allemagne + 771 |+ 784 1 +928 | +700 |+ 995 | + 991 |+ 728
i Prance - 70 - 162 + 40 - 68 |+ 94 - 138 |- 199

Italie - 288 - 318 + 47 - 175 | - 200 - 118 |- 145

Pays-Bas - 121 - 108 - 185 - 117 |- 149 - 148 |- 129

U.E.B.I. - 99 - 175 - 204 - 192 |- 171 - 240 |~ 210

7. Réserves d'or et de devises (4) Mio. $
Situation & la fin du trimestre e

i 1967 1968 1969

3e e ler 2e le 4e ler

trim, trim. trim. trim. trim. trim. trim.

C.E.E. 21.107 21.250 21.075 19.936 | 19.249 19,431 | 17.444
Allemagne 6.308 6.850 7.030 6.733 | 6.950 7.297 | 5.926
France 5.835 | 6.108 | 6.023 | 5.517 | 4.374 | 4.200 | 3.986
Ttalie 4.148 | 3.819 | 3.790 | 3.702| 4.028 | 3.881 | 3.698
Pays-Bas 2.104 2.268 2,082 1 1.988 2.001 1,967 1.954
U.E.B.L. | 2.212 | 2.202 | 2.150 | 1.996 | 1.888 | 1.886 | 1.880

Observations: Chaque indicateur appelle un certain nombre de remarques d'ordre
statistique. Dans le cadre du présent document, il a été Jjugé opportun de se li-
miter aux points principaux § pour plus de détails, il convient de consulter le
dernier rapport trimestriel sur "La situation économique de la Communauté" (2/1969).

Les chiffres mis entre parenthéses sont des estimations provisoires.

Lemerques :

(15 Données corrigées des variations saisomniéres par 1'0.3.C.E,
Non compris la construction, l'alimentation, boissons et tabacs~gs

(2) Séries corrigées des variations saisonniéres par 1'0.5.C.E. Les chiffres des
pays membres ne sont pas toujours comparables 3 cfr. les remarques relatives
aux indicateurs économiques dans le dernier rapport trimestriel sur "la situa-
tion économique de la Communauté" (2/1969);

(3) Séries corrigées des variations salsonniéres par 1'0.3.C.E, Exportations f.o.b.
importations c.i.f. 5 C,E.E. : Commerce avec les pays non nembres;

(4) Réserves brutes des institutions monétaires officielles (engagements non compris).
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