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I. LA SITUATION D'ENSEMBLE

Une expansion toujours appréciable de la demande globale en termes nominaux, un
ralentissement de la croissance économique en termes réels et la persistance d’une
forte hausse des salaires et des prix, tels ont été, durant les derniers mois, les traits
dominants de 'évolution de la conjoncture dans la Communauté.

Considérées dans leur ensemble et abstraction faite des variations saisonniéres, les
exportations de marchandises de la Communauté vers les pays non membres n’ont
plus guére augmenté au quatriéme trimestre de Uannée écoulée ni au début de 1971.
La raison principale en est la faiblesse du développement économique dans quelques
pays qui sont d'importants clients de la Communauté, notamment les pays de la
Zone européenne de Libre-Echange, I'Espagne, le Japon et les pays & commerce
d’Etat; mais cette évolution refléte aussi, pour une part, une détérioration de la
position concurrentielle de la Communauté, par suite de la forte hausse des codits

dans les pays membres.

En revanche, la demande intérieure de la Communauté a continué de faire preuve
d’un certain dynamisme, qui a surtout caractérisé les dépenses de consommation
privée. Celles-ci ont augmenté & un rythme accéléré dans presque tous les pays
membres, essentielleinzent sous Ueffet d’un accroissement exceptionnellement rapide
des revenus, et notamment des revenus salariaux. Par comtre, la propension &
investir des entreprises s’est affaiblie. La tendance & la réduction des stocks se pour-
suivait toujours au début de U'année. En outre, les dépenses d’équipement des entre-
prises ont accusé, sauf en ltalie, une expansion moins vive qu’auparavant.

Le rythme de croissance de la production s’est ralenti. La production industrielle
de la Communauté n’a augmenté que de 1 % du troisiéme au quatriéme trimestre,
mais elle a dii marquer une faible accélération au début de V'année 1971. Les impor-
tations se sont encore fortement développées durant les derniers mois.




Gréce & une nouvelle augmentation du nombre de salariés, les teunsions se sont quel-
que peu atténubes sur les marchés de Uemploi de la Communauté. Presque partout
le chémage s'est légérement accru pendant les derniers mois, et le chémage partiel
a pris de Pextension. En outre, le nombre d’offres d’emploi non satisfaites a dinii-
nué dans la plupart des pays membres.

Bien que Uécart se soit réduit entre la demande globale en termes nominaux et
Voffre en termes réels, la hausse des prix est restée trés vive, tant au stade de la
production qu’au niveau de la consommation finale. Elle a été déterminée essen-
tiellement par la forte augmentation des codits, dont la répercussion sur les prix a
été rendue possible par la marge de liquidités encore importante de I'économie et
par la croissance rapide de la demande des ménages. A cet égard, il y a lieu de noter
que Uafflux massif de capitaux & court et a long terme dans la Communanté, entrainé
par la baisse accentuée des taux d'intérét sur les marchés internationaux, a contribué
a Paccroissement des liguidités.

L’expansion économique se poursuivra vraisemblablenzent durant les prochains mois.
Certes, le développement des exportations de la Communauté vers les pays non
membres pourrait demeurer trés lent; mais la demande intérieure continuera d'im-
primer de vives impulsions & Pévolution des revenus, de la production et de
Pemplo.

L’évolution des dépenses de consommuation privée, en particulier, devrait demeurer
trés dynamique, encore que Uon puisse s’attendre, dans le cours ultérieur de l'année,
@ une expansion plus modérée des revenus. A en juger d’aprés les projets d’investis-
sement existants, les dépenses des entreprises en équipement et en construction
continueront de s'accroitre en 1971, mais, dans la plupart des pays membres, & un
rythme nettement moins rapide que pendant Uannée précédente. Par ailleurs, I'évo-
lution des stocks au niveau des entreprises, qui avait eu une incidence modératrice
durant le second semestre de 1970, s’orientera sans doute vers une certaine reprise.
Enfin, on peut escompter dans tous les pays de la Communauté une augmentation
sensible des dépenses de construction des administrations publigues et, dans plu-
sieurs d’entre eux, une reprise de la construction résidentielle.

La nette expansion de Uoffre, tant intérieure qu’extérieure, devrait se poursuivre.
Au total, le taux de croissance annuelle de la production industrielle pourrait s'éta-
blir entre 4 et 4 Yo %, et celui du produit national brut en termes réels & 4 V2 %
environ.

En dépit de Uatténnation prévisible des tensions entre la demande et Uoffre, le climat
des prix restera trés incertain, d’autant plus que la bausse des codits salariaux demeun-
rera vraisemblablement trés forte. Aussi la stabilisation des codits et des prix consti-
tue-t-elle toujours un objectif prioritaire de la politique conjoncturelle, en vue d’as-
surer i plus long ternze la croissance des revenus réels, la sécurité de Uemploi et le
maintien d'une expansion économique satisfaisante.




A. Les problémes et la politique de conjoncture

Durant les derniers mois, les tensions conjonc-
turelles entre I'offre et la demande ont continué
de s’atténuer dans presque tous les pays de la
Communauté. Le volume des commandes en
carnet dans l'industrie s’est réduit et le degré
d'utilisation des capacités, trés élevé aupara-
vant, est redevenu plus normal.

Ce tableau d’ensemble recouvre une différen-
ciation plus accusée de la conjoncture entre les
divers pays membres. C’est ainsi que I’évolution
des inscriptions de commandes et de la produc-
tion a été comparativement la plus modérée au
Luxembourg et en Allemagne, tandis qu’en Bel-
gique le ralentissement de ’expansion de la pro-
duction était moins prononcé et d’ailleurs assez
récent. La faiblesse relative de la production
francaise, durant les mois d’été, a été suivie
d’une reprise, sous leffet d’une croissance accé-
lérée de la consommation. En Italie, le déve-
loppement de la production a encore été forte-
ment entravé par laltération du climat social.
Aux Pays-Bas enfin, les tensions sont restées
vives; les possibilités d’expansion y ont été limi-
tées surtout par d’importants goulots d’étrangle-
ment au niveau des capacités.

Le ralentissement de la croissance économique,
dans la Communauté considérée dans son en-
semble, s’est accompagné d'un léger relachement
des tensions sur le marché de ’emploi. Celles-ci
sont pourtant restées assez vives dans la plupart
des pays membres. D’autre part, la détente a
été trés inégale. Ainsi, méme dans les pays qui
connaissent une recrudescence du chémage, la
pénurie de main-d’ceuvre qualifiée est demeurée
aigué.

Bien que le point culminant de la phase de haute
conjoncture ait été, dans presque tous les pays
membres, franchi des Pannée dernitre, la hausse
des salaires et des prix est demeurée trés rapide
jusqu’a ces tout derniers temps. L’augmentation
des salaires a dépassé de beaucoup les progres
de la productivité, ce qui a entrainé un accroisse-
ment des cots salariaux par unité produite
d’une ampleur inconnue jusqu’a présent dans la
Communauté. Aussi le climat des prix est-il
resté trés mauvais, tant au stade de la produc-
tion qu’au niveau de la consommation privée.
Etant donné la forte poussée des cofits, il est a
craindre que Ion n’enregistre gudre de progres

dans la voie de la stabilisation, méme dans I’hy-
pothese ol la détente sur les marchés des biens
et services se poursuivrait. Tel serait surtout le
cas des prix i Ja consommation, dont ’évolution
ne reflete généralement qu’avec un certain retard
la hausse des prix 4 la production. Par ailleurs,
la nécessité apparait de plus en plus impérieuse
d’adapter en fonction de DPaugmentation des
cofits les tarifs des entreprises publiques ainsi
que d’autres prix contrdlés.

Le rétablissement d’'une stabilité suffisante des
cofits et des prix reste donc une tiche essen-
tielle des autorités responsables de la politique
économique. Faute d’atteindre cet objectif, la
mise en ceuvre des orientations fixées dans le
troisitme programme de politique économique
A moyen terme, adopté par le Conseil en date
du 9 février 1971, serait gravement compro-
mise, non seulement en ce qui concerne 1’évolu-
tion des prix, mais aussi sur le plan de la crois-
sance économique et de ’emploi.

Etant donné le caractére particulier des tendan-
ces actuelles A Pinflation, qui trouvent de plus
en plus leur origine dans ’évolution des cofits, il
ne semble pas opportun, pour le moment, d’en-
treprendre de nouvelles actions visant 4 mo-
dérer le développement de la demande. D’autre
part, on ne peut pas non plus envisager un
assouplissement trop rapide des mesures qui
limitent l’expansion de la demande intérieure.
En effet, pareille politique affaiblirait les ten-
dances spontanées susceptibles de modérer la
hausse des cofits et des prix, et renforcerait la
conviction de ceux qui croient & la poursuite
d’un processus rapide d’inflation. L’accentuation
des comportements inflationnistes qui en résul-
terait serait particulitrement préjudiciable a la
Communauté. En effet, elle compromettrait les
conditions de base nécessaires pour atteindre
I’objectif fixé dans le plan établi pour la réali-
sation progressive de l'union économique et
monétaire, A savoir assurer simultanément et de
maniere équilibrée, dans la Communauté, une
croissance économique satisfaisante, le plein
emploi et la stabilité. Si, de surcroit, le compor-
tement des agents économiques présentait de
fortes divergences d’un pays a 'autre, il pourrait
en résulter des perturbations susceptibles d’en-
traver la création d’une union économique et
monétaire.
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Dans ces conditions, une gestion budgétaire pat-
ticuliérement prudente reste de rigueur, d’autant
plus que, dans la plupart des pays membres, les
finances publiques disposent, sur la base des
budgets pour 1971, d’'un potentiel d’expansion
considérable. Ceci n’exclut nullement, dans les
secteurs ou dans les régions ot des tendances
2 la normalisation se sont déja manifestées et
ou existent des réserves de main-d’ceuvre, une
modulation des dépenses plus nettement orientée
a Pexpansion, a condition toutefois que, durant
les prochains mois, les impulsions d’ensemble
émanant du secteur public soient maintenues
dans les limites des budgets adoptés par les
parlements.

Le role de la politique budgétaire dans I’action
de stabilisation est d’autant plus important que
Dévolution récente des taux d’intérét sur les
marchés monétaires et financiers continue de
rétrécir, de maniére directe ou indirecte, la
marge de manceuvre de la politique monétaire

dans les pays de la Communauté. L’accroisse-
ment des disponibilités monétaires résultant de
I'afflux de capitaux a court et 4 long terme en
provenance de ’étranger maintient, dans la Com-
munauté, une relative aisance monétaire qui
favorise la persistance de la hausse des prix et
des cofits et risque d’entrainer une trop forte
expansion de la demande intérieure, susceptible
d’aggraver les déséquilibres,

Les efforts déployés par les autorités respon-
sables de la politique conjoncturelle en vue
d’une consolidation suffisante des équilibres
fondamentaux seraient toutefois voués a I’échec
si les partenaires sociaux adoptaient un compor-
tement qui ne soit pas conforme a ces objectifs
et si, pour s’assurer des avantages 3 court terme,
ils acceptaient, consciemment ou non, de mettre
en danger, a plus long terme, la réalisation d’une
expansion économique satisfaisante, la sécurité
de 'emploi et la croissance continue des revenus
réels.



B. L’évolution au cours des derniers mois

1. La demande

I’expansion de la demande globale dans la Com-
munauté a continué de se ralentir durant les
derniers mois de 'année derniere et au début de
1971. En effet, tandis que la demande exté-
rieure n’a plus guére progressé, la demande inté-
rieure a perdu de son dynamisme, du fait d’'un
développement moins rapide des investisse-
ments. Dans P’ensemble, un meilleur équilibre
entre la demande et I'offre a eu tendance 2
s’établir dans la Communauté, avec cependant
des différences assez sensibles d’un pays 2
Pautre.

Suivant les statistiques douaniéres désaisonnali-
sées, le développement des exportations de la
Communauté vers les pays non membres a été
relativement faible au quatriéme trimestre de
1970. Cette évolution s’explique en partie par
le ralentissement de la hausse des prix & l'ex-
portation, qui auparavant contribuait largement
a lexpansion en valeur des ventes & I'extérieur.
Mais elle est surtout imputable a Iaffaiblisse-
ment progressif du développement économique
dans un, nombre croissant de pays acheteurs, et
notamment dans les pays industrialisés d’Europe.

Aux Etats-Unis, les facteurs d’expansion se sont
révélés assez faibles durant les derniers mois. Le
niveau de l'activité économique a été fortement
influencé par la gréve qui a affecté l'industrie
automobile entre la mi-septembre et la fin du
mois de novembre. Le produit national brut en
termes réels a diminué, de ce fait, de 0,8 %
entre le troisitme et le quatritme trimestre.
Toutefois, méme abstraction faite de ce facteur
exceptionnel, la croissance économique a été
assez limitée, si I'on en juge d’aprés 1’évolution
la plus récente de l'emploi et des divers élé-
ments de la demande. En janvier, la production
industrielle n’avait pas encore retrouvé le niveau
auquel elle se situait avant la gréve. Le nombre
de chdmeurs, corrigé des variations saisonniéres,
est demeuré élevé; il représentait, au mois de
février, prés de 6 % de la population active.

La consommation privée, qui aurait dit large-
ment contribuer 4 une reprise de Iexpansion, a
manqué de dynamisme. Le chémage important
et la réduction des heures de travail dans
nombre de secteurs industriels, s’ajoutant aux

incidences de la gréve, ont entrainé, au qua-
triéme trimestre de l'année dernidre, un ralen-
tissement trés sensible de la progression des
revenus des ménages. En outre, la propension a
Pépargne des ménages, stimulée sans doute par
la persistance d’une conjoncture défavorable,
s’est encore accentuée. Comme, d’autre part, la
hausse des prix ne s’est gudre modérée, le
volume de la consommation privée a méme di-
minué de 0,5 9% du troisidme au quatriéme
trimestre de 1970, Le climat des investissements
a, par ailleurs, continué de se détériorer. Clest
ainsi qu’on a enregistré, entre le troisiéme et le
quatriéme trimestre de 1970, une nette régres-
sion des investissements des entreprises. Seule
la construction résidentielle 2 connu un dévelop-
pement rapide.

En dépit de Pévolution hésitante de la demande
globale, les importations, caractérisées aupara-
vant par une quasi-stagnation, ont retrouvé un
certain dynamisme au quattiéme trimestre.

Au Royaume-Uni, aprés le redressement de la
conjoncture au troisiéme trimestre, la croissance
économique ne s’est poursuivie qu’a un rythme
assez modéré, en dépit de Pexpansion plus vive
des exportations et de la consommation privée,
ainsi que d’une nette reprise de la construction
résidentielle. La hausse des cofits salariaux et
des perspectives de profits moins favorables ont
entrainé une réduction des dépenses d’investisse-
ment des entreprises. Des gréves ont continué
d’entraver sérieusement P’activité économique.
En effet, le climat social s’est encore détérioré;
il a été caractérisé par des revendications sala-
riales extrémement élevées et par une aggrava-
tion continue du chémage. En janvier, le nombre
de chémeurs atteignait 3 % de la population
active. La hausse des prix est restée vive; l'in-
dice désaisonnalisé des prix de détail s’est élevé
de 2,1 % d’octobre 4 janvier. Bien que les résul-
tats du commerce extérieur soient, dans une
large mesure, faussés par I'incidence de facteurs
exceptionnels (répercussions de la gréve des
dockers, suppression de D« import deposit
scheme » en décembre), la balance commerciale
parait s’étre améliorée, du fait que la croissance
des importations a eu tendance 4 s’affaiblir.
L’orientation restrictive de la politique du crédit
a été maintenue et méme accentuée : en novem-
bre, les « special deposits » ont été augmentés
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Les exportations de marchandises de la Communauté vers les pays non membres

(Pourcentage de variation en valeur, par rapport 4 la période cortespondante de 'année précédente)

| 1969 1970
Millions fer e 3e | 4e
;‘ d,(lijc' Année trim. trim. trim , trim Année '
[ T
: Ensemble des pays non membres 39228 |4+ 11 4+ 16,5 |+ 15 |+ 15 \‘—l— 145 | 4 15
dont : l '
| Pays industrialisés (%) 2559 |+ 12 |+ 20 |+ 15,5 |+ 16,5 |+ 15 + 16,5
dont :
Etats-Unis 5958 |+ 3,51+ 2251 — 15|+ 10 |+ 17 + 11,5
‘ AELE. 12779 | + 13,5 | + 18,5 |4 21 |+ 145 |+ 12 + 16,5
‘; Royaume-Uni 3367 (+ 75|+ 45+ 10 |+ T |+ 14 + 9
‘1 Pays en voie de développement (3) | 10218 |+ 9,5 |4+ 85|+ 155 |+ 125 |+ 16 ‘ -+ 13
E dont : }
“ A.OM, 2295 |+ 11 |+ 10,5 |+ 16,5 |+ 29,0 |-+ 22,5 i + 19,5
Autres pays (%) 3414 |+ 10 |+ 18 |4 12,5 |4 125 |+ 45|+ 12

Sonrce : Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.).

M 1 u.c. = 1 unité de compte = 0,888671 g d’or fin = 1 dollar U.S. au taux de change officiel.

(®) Classe 1 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E.

(®) Classe 2 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E.

(*) Classe 3 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. et autres exportations.

de 1 % et, au début de 1971, des mesures ont
été prises en vue de restreindre les crédits 2
court terme sur le marché de P'euro-dollar et de
freiner I'expansion difficilement contrdlable de
la masse monétaire.

Dans la plupart des autres pays industrialisés, la
croissance économique s’est nettement affaiblie.
Dans les pays scandinaves, en particulier, le
développement moins rapide de la demande in-
térieure s’est reflété sur les importations, qui
avaient diminué dés le milieu de 'année der-
niére et ont accusé, depuis lors, une quasi-
stagnation. Au Japon et en Autriche, Paffaiblis-
sement de I’expansion a affecté les importations.
Méme les achats de la Suisse, en dépit dune
conjoncture demeurée trés dynamique, n’ont

8

guére montré d’augmentation conjoncturelle au
cours des derniers mois.

Cette évolution de la demande d’importation de
la plupart des pays acheteurs s’est clairement
reflétée dans les exportations de la Commu-
nauté vers les pays non membres. Si les ventes
aux Etats-Unis ont repris une expansion plus
vive, les livraisons aux pays de A.EL.E. se
sont plus ou moins stabilisées, tandis que les
exportations vers I'Espagne et le Japon accu-
saient méme un net recul. Quant aux ventes aux
pays a commetrce d’Etat, elles ont fortement
diminué au cours des derniers mois.

La croissance de la demande intérieure de la
Communauté est demeurée assez rapide; elle a



été soutenue essentiellement par I'évolution de
la consommation privée.

En effet, dans la plupart des pays membres,
Pexpansion de la formation brute de capital fixe
s’est ralentie assez sensiblement au cours des
derniers mois.

Ce ralentissement est principalement imputable
a Iévolution des investissements d’équipement.
Ceux-ci, 2 en juger suivant les chiffres d’affaires
des industries de ce secteur et d’apres les impor-
tations, n’ont plus augmenté qu’a un rythme
modéré. Tel est surtout le cas en Allemagne et,
jusqu’a un certain point, dans les pays du Bene-
lux. En France, un phénomeéne analogue a pu
étre observé dans les entreprises privées, tandis
que Dexpansion des achats de biens d’équipe-
ment par les entreprises publiques s’est de nou-
veau accélérée. En Italie, les investissements
d’équipement paraissent avoir repris un dévelop-
pement plus rapide.

La tendance & lexpansion des investissements
dans la construction ne s'est guere infléchie au
couts du quatrieéme trimestre de 1970, Contrai-
rement 3 ’évolution des investissements d’équi-
pement des entreptises, la vive croissance des
dépenses consacrées a la construction de bati-
ments 2 usage industriel ou commercial ne s’est
que légerement modérée. Dans la construction
résidentielle, ott le niveau de lactivité était,
jusqu’a présent, demeuré peu élevé, une certaine
reprise est méme entegistrée. Au début de 1971,
la clémence de I’hiver dans une grande partie
de I’Europe a permis d’accélérer I’achévement
des constructions. L’Italie est le seul pays de
la Communauté ol lactivité dans la construc-
tion ait été réellement faible.

En ce qui concetne les imvestissements sous
forme de stocks, la tendance a la réduction des
stocks de matiéres premiéres et de demi-pro-
duits s’est maintenue aux stades de la produc-
tion, de Pindustrie de transformation et du com-
merce de gros. En revanche, le commerce de
détail, eu égard a 1'évolution plus favorable de
la consommation dans plusieurs pays de la Com-
munauté, semble avoir recommencé de reconsti-
tuer ses stocks de produits finis, fortement
entamés.

Dans la Communauté tout entiere, sauf en
Italie, Pexpansion de la comnsommation privée
s’est nettement accélérée au cours du quatrieme
trimestre de 1970. Au début de l’année, un

léger ralentissement — vraisemblablement tem-
poraire — pourrait toutefois s’étre manifesté
dans la plupart des pays membres.

Tandis qu’en France la reprise enregistrée dés
I’été dernier s’est méme nettement accentuée au
quatrieme trimestre, I’accroissement des dépen-
ses de consommation est demeuré rapide en
Allemagne, aux Pays-Bas et dans 'U.EB.L. Les
achats anticipatifs effectués dans la perspective
du relevement ou de la mise en vigueur de la
taxe sur la valeur ajoutée ont joué un réle A cet
égard aux Pays-Bas et en Belgique. L'Ttalie est
le seul pays de la Communauté oli I'on ait ob-
servé, durant les derniers mois, une certaine
accalmie de la consommation privée, a laquelle
poutraient avoir contribué la persistance des ten-
sions sociales et peut-étre aussi les difficultés de
livraison constatées pour quelques biens de
consommation durables.

D’une maniére générale, le développement de la
consommation privée a été stimulé par la trés
vive expansion des revenus, et en particulier par
celle des revenus salariaux, qui a été exception-
nellement importante dans tous les pays de la
Communauté. La propension a Iépargne des
ménages, qui s’est nettement renforcée en Alle-
magne et probablement en Italie, a fléchi en
France; jusqu’a la fin de 'année derniére, elle
doit aussi s’étre affaiblie aux Pays-Bas et en
Belgique, pour les raisons indiquées plus haut.
Un facteur supplémentaire d’expansion des reve-
nus, A savoir un allégement de la fiscalité frap-
pant les ménages, a été observé en France, qui
est toutefois le pays de la Communauté ot la
hausse des salaires a été la moins forte. En
revanche, aux Pays-Bas, ot ['augmentation des
salaires s’était considérablement accélérée 2
I’automne dernier, le Gouvernement a, en sus
du relévement déja mentionné de la taxe sur la
valeur ajoutée, majoré de 3 9%, depuis le début
de Pannée, les taux de 'impdt sur les salaires et
sur le revenu; il a, en outre, assigné des limites
aux augmentations des salaires conventionnels
qui seront accordées au cours du premier se-
mestre de 1971.

2. La production et I'emploi

La croissance de Poffre intérieure dans la Com-
munauté s’est modérée durant les derniers mois.
Ce ralentissement a surtout été sensible dans
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l'industrie, tandis que Dagriculture — et tout
spécialement la production animale —, de mémc
que le secteur des services, n’en ont guére été
affectés jusqu’a présent,

Suivant l'indice désaisonnalis¢ de I’Office sta-
tistique des Communautés européennes (qui
exclut la construction, ainsi que I'industrie des
denrées alimentaires, boissons et tabacs), la
production industrielle de la Communauté n’a
augmenté que de 1 % environ du troisieme au
quatrieéme trimestre de 1970. Son taux de crois-
sance annuelle, de 1969 4 1970, s’est, de ce fait,
chiffré 2 6 Y% 9%, au lieu des 7 % 9% prévus

Production
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dans le précédent rapport trimestriel. 11 semble
que sa légere tendance ascendante 3 'expansion
se soit poursuivie au premier trimestre de 1971.

Clest en Allemagne que la croissance conjonc-
turelle de la production industrielle a montré,
au quatriéme trimestre, I'affaiblissement le plus
sensible, du fait surtout d’une évolution moitis
dynamique des investissements des entreprises et
de la formation des stocks. Au Luxembourg
aussi, on a pu observer un net ralentissement
de la production, dt a la faiblesse qui a carac-
térisé, du moins jusqu'au début de lhiver, les
marchés internationaux de Pacier. En Italie, la
normalisation de la production s’est révélée
moins rapide qu'on ne le prévoyait, en raison
de la persistance des conflits sociaux, qui ont
continué de provoquer de graves perturbations
dans Papprovisionnement en biens intermédiai-
res ainsi que dans le processus de production
et de distribution. Aux Pays-Bas, I'expansion
de la production a surtout été entravée par des
goulots d’étranglement au niveau des capacités.
En France, par contre, Dlactivité industrielle
s’est accélérée vers la fin de 'année derniére,
sous leffet dune vigoureuse reprise de la
demande de consommation. En Belgique, enfin,
le rythme de croissance de la production indus-
trielle est demeuré relativement rapide,

La production industrielle de la Communauté (1)

Variation en 9 par rapport 4 la période correspondante de ’année précédente (%)

‘ ‘ 1 l
1]
J ] 1969 ’ 1970
}‘ 1969 | 1970 S — e —
! | i | ‘, X
| ‘ \ ‘ 3e trim. | 4e trim. Eler trim. | 2e trim. | 3etrim. | 4¢ trim
1‘ - R B o } i ‘ - ___’
| | | | \ : | i
| Communauté ) 117 ‘+ 6}:_,(&)‘4 96 '+ 64 '+ 97 i-g 59 I+ 46 |+ 50)
|
i \ 1 ! F
)‘ dont: ' ‘ " !
Allemagne 4 14,1 I+ 6,0 |+ 12,0 |4 11,6 |+ 10,9 \+ 7,5 |+ 51 |+ 1.2
France 4+ 13,5 |+ 535 14+ 9,0 |+ 45 |+ 85 |+ 4,7 + 41 i+ 45
| Ttalie + 28 4+ 64 |+ 12 |— 83 + 54 + 12 [+ 39 + 163
l Pays-Bas + 12,6 |+ 10 &)+ 13,6 |+ 13,2 (+ 14,9 + 10,7 (+ 95 + 7 &
Belgique £ 107 14 8 O 90 [+ 100 1132 14 T 14 43 [+ 640
| Luxembourg + 135 |+ 04 |+ 111 |+ 111 |+ 65 |+ 51 |— 1,0 r 9
| i \ J

(1) A Pexclusion de la construction et de 'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs.

®

(®) Estimations.

Calculs cffectués sur la base des indices bruts de I’'O.S.C.E.
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Il semble que I'expansion de la valeur ajoutée
dans les services soit demeurée assez vive, tout
au moins dans les secteurs proches de la
consommation.

Compte tenu de P’évolution au cours du dernier
trimestre de 1970, le produit brut de la Com-
munauté, en termes réels, doit avoir augmenté
de quelque 5 V2 9% de 1969 3 1970; ce taux de
croissance est légérement inférieur a celui qui
était avancé dans le précédent rapport trimes-

triel.

Si, dans I’ensemble, on note encore une nette
augmentation du nombre de salariés, des signes
de détente apparaissent cependant sur les mat-

chés de l'emploi. Dans presque tous les pays
membres, le niveau du chdmage, aprés cortec-
tion des incidences saisonniéres, était plus élevé
au début de 1971 qu’au milieu de I'année der-
niere. Le chdmage partiel s’est accru dans plu-
sieurs pays. En méme temps, le nombre d’em-
plois vacants a diminué en Allemagne, en Italie
et en Belgique. Néanmoins, on constate toujours,
dans la plupart des pays membres, un déséqui-
libre important entre les besoins de main-
d’ceuvre et les réserves disponibles, d’autant
plus que de nombreux secteurs de l’économie
ne sont nullement disposés, pour le moment,
a libérer de la main-d’ccuvre, méme en cas de
fléchissement de la demande.

Les importations de marchandises de la Communauté en provenance des pays non membres

(Poutcentage de variation en valeur, par rapport 2 la pétiode cortespondante de Pannée précédente)

1969 1970
dlfxl((): Année 1.er %e %e ‘.‘e Année
o trim. trim. trim. trim,
Ensemble des pays non membres 39253 |+ 17 |4 17,5 1+ 17,5 |+ 16 |+ 14,5 |+ 16,5
dont :
Pays industrialisés (%) 22245 |4+ 19,5 |+ 23,5 |+ 19,5 |+ 17 |4 155 |+ 18,5
dont :
Etats-Unis 7335 |+ 14,5 |+ 41 |+ 19,5 |+ 17 |+ 20,5 |4+ 23
AE.LE. 9468 |+ 20,5 |+ 11,5 |+ 16,5 [+ 15 |+ 10,5 |+ 13
Royaume-Uni 3589 |4+ 19,5 |+ 11,51+ 17,51+ 9 |-+ 9 1+ 115 !
} Pays en voie de développement (3) © 14223 |+ 135 |4+ 9,5 |4+ 14,5 |+ 15,5 |+ 14 '+ 13,5 i
dont : |
A QNI | 2 807 ;+ 125 |4+ 15 |+ 9 + 13 |+ 1501+ 9
Amérique latine “ 3168 |- 18 4+ 7 1+ 23 |4+ 17 |+ 7 {4+ 135
Autres pays (%) | 2784 1+ 15,5 |+ 155 1+ 135+ 9 |+ 9 |+ 11,5

Sonrce: Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.).

A 1uc.

1 unité de compte = 0,888671 g d’or fin = 1 dollar U.S. au taux de change officiel.

(*) Classe 1 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E.
(3 Classe 2 du code géographique commun pour le commetce extérieur de la C.E.E.
() Classe 3 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. et autres importations.
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3. L'équilibre

En dépit des tendances 2 une adaptation de
Pexpansion de la demande globale aux possi-
bilités de la production, les conditions de I’équi-
libre sont demeurées précaires, du fait notam-
ment de la forte hausse des cofits salariaux.

Le développement des importations de la Com-
munauté en provenance des pays non membres
ne s'est guére ralenti au couts des derniers
mois. Suivant les statistiques douaniéres corti-
gées des variations saisonniéres, les importations
de marchandises se sont encore accrues de 4 %
au quatriéme trimestre de 1970, contre une
baisse de 2 % au troisiéme trimestre et une
augmentation de 8 % au second. Elles ont ainsi
dépassé de 15 9% environ leur niveau du qua-
trigme trimestre de 1969,

Les achats aux Etats-Unis, qui avaient diminué
au troisiéme trimestre, ont marqué une reptise
le trimestre suivant. Les importations en pro-
venance de 'A.E.L.E. n’ont augmenté que fai-
blement. Quant aux achats de la Communauté
aux pays en voie de développement, et en parti-
culier aux pays associés d’outre-mer, leur crois-
sance n’a plus été aussi vive que précédemment,
sous Peffet des tendances déjd mentionnées de
I’évolution des stocks.

Aprés la vive expansion enregistrée depuis le
milieu de I'année 1968 jusqu’au début de 1970,
les échanges intracommunauiaires ont de plus en
plus perdu de leur dynamisme., Au quatrieéme
trimestre, leur taux de croissance en valeur,
cotrigé des variations saisonniéres, n’atteignait
plus que 1,7 %, contre 2,2 9% du deuxitme au
troisiéme trimestre. En Allemagne, la faiblesse
de la demande de matiéres premiéres et de pro-
duits intermédiaires a freiné le développement
des importations en provenance des autres pays
de la Communauté. Une nette reprise des impor-
tations de produits agricoles a néanmoins été
observée a particr de Pautomne dernier. En
France, la tendance & la stagnation qui, depuis
le milieu de 1970, caractérisait les achats aux
autres pays membres, s’est poursuivie jusqu’a la
fin de l'année. Une tendance analogue a été
observée en Italie, aprés la vive progression
enregistrée au premier semestre, Les achats de
I'UE.B.L. ont surtout subi influence restric-
tive de la compression des stocks qui a précédé
I'introduction de la taxe sur la valeur ajoutée.
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Les Pays-Bas sont le seul pays de la Commu-
nauté dont les importations se soient dévelop-
pées & un rythme rapide, sous Peffet du déséqui-
libre croissant entre l'offre et la demande.

Echanges

intracommunautaires Mio U.C.
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Si T'on fait abstraction des Pays-Bas, il semble
bien que les effets stabilisateurs émanant de
Pexpansion du commerce intracommunautaire,
et qui étaient trés sensibles au cours des années
précédentes, aient beaucoup perdu de leur im-
portance. Peut-étre cette constatation té-
moigne-t-elle aussi du fait que les tendances per-
sistantes au déséquilibre sont moins imputables
4 des distorsions entre le développement de la
demande et les possibilités de loffre qu’a la
hausse généralement trés forte des cofits, a la-
quelle les exportations comme les importations
ne réagissent qu’avec un certain retard.

Dans I’ensemble, la tendance des prix est restée
nettement ascendante au début de 'année 1971.
Elle s’explique essentiellement par la hausse
considérable des colits observée jusqu’a ces tout
derniers temps. Les cofits salariaux par unité
produite, notamment, ont encore accusé une
forte augmentation, non seulement du fait que
la poussée des salaires est demeurée trés vive,
mais aussi parce que la productivité n’a plus
réalisé que de faibles progrées (1).

Dans les pays du Benelux, la hausse des prix
a été influencée, de surcroit, par des modifica-
tions dans la fiscalité indirecte. En Belgique,
la taxe sur la valeur ajoutée, mise en vigueur

(1) L’évolution des cofits salariaux dans l'industrie, en
1970, fait l'objet d’une analyse particuliére, publiée en
annexe au présent rapport.



le 1°7 janvier avec les quatre taux d’imposition
de 6%, 14 %, 18 % et 25 %, entraine un
alourdissement de la fiscalité indirecte frappant
la consommation privée. L’augmentation des
ptix purement mécanique qui en tésulte est
estimée par les autorités belges & 2 % environ.
Aux Pays-Bas, le taux normal de la taxe sur la
valeur ajoutée a été porté de 12 3 14 %. S’il
est vrai qu'en méme temps certains biens de
consommation et services ont été classés dans
la catégorie bénéficiant du taux réduit de 4 %,
il n’en subsiste pas moins, au total, un effet de
hausse des prix évalué i %2 9% par le Bureau
central du Plan. La taxe sur la valeur ajoutée
a également été majorée au Luxembourg; les
taux ont été portés respectivement de 4 4 5 %
et de 8 2 10 %.

La balance commerciale (cif/fob) de la Com-
munauté 3 I'égard des pays non membres, cor-
rigée des variations saisonnieres, s’était provi-
soirement soldée par des excédents au cours de
Pété dernier; elle est redevenue déficitaire au
quatritme trimestre et au début de 1971. De
ce fait, le solde positif de la balance des paie-
nents courants de la Communauté s’est de nou-
veau amenuisé.

Commezce avec les pays
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Les excédents de la balance globale des paie-
ments sont néanmoins restés élevés, essentielle-
ment sous 1'effet de la divergence de la politique
du crédit suivie dans la Communauté, d’une
part, et aux Etats-Unis, d’autre part. L’orienta-
tion expansive que les autorités monétaires
américaines ont donnée a cette politique depuis
le printemps de 1970 et la situation nouvelle
qui en est résultée sur le marché de l'euro-dollar
ont de nouveau entrainé, durant les derniers
mois, un afflux considérable de capitaux & court

et 2 long terme dans la Communauté. Aussi les
autorités monétaires de la plupart des pays
membres ont-elles été incitées 2 réduire le
niveau intérieur des taux d’intérét, mesure dont
les effets sur l'afflux de liquidités dans la Com-
munauté sont cependant restés limités.

Au total, les réserves brutes d’or et de devises
des autorités monétaires des pays membres (or,
devises, position nette auprés du F.M.I., droits
de tirage spéciaux) se sont accrues de plus de
5,2 milliards de dollars de fin septembre a fin
janvier; la diminution enregistrée un an plus
tOt atteignait prés de 4,8 milliards de dollars.
Dans cette augmentation des réserves, un mon-
tant de 585 millions de dollars est imputable 2
la seconde attribution de droits de tirage spé-
ciaux, en date du 1°* janvier 1971. L’accroisse-
ment des téserves brutes a été le plus important
en Allemagne, ou il s’est élevé 3 environ
2,7 milliards de dollars.

Réserves d’or et de devises Mio U.C.
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Qutre les excédents élevés de la balance glo-
bale des paiements, les opérations de trésorerie
des administrations publiques ont également
exercé, dans presque tous les pays membres, un
effet expansif sur les liquidités. En France, il
est 4 présumer que le déficit a été assez élevé
au premier trimestre de 1971, du fait du déblo-
cage de ressources du fonds d’action conjonc-
turelle. En Italie, les dépenses de I'Etat ont lar-
gement dépassé les recettes pendant les derniers
mois de I'année écoulée, par suite notamment
des aides financieres accordées en octobre a la
séeurité sociale, en vertu du décret-loi de fin
aolit 1970. Ce déficit semble avoir été financé
en majeure partie sur les avoirs constitués
auprés de la banque d’émission. Le déficit de
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caisse du budget fédéral allemand, en atteignant
environ 3,3 milliards de marks au quatriéme
trimestre, a été légérement plus élevé qu’un an
auparavant, Il a été couvert principalement par
des ressources propres, mais en partie aussi au
moyen d’avances consenties par la Bundesbank.
Ce montant ne comprend pas les réserves, d’en-
viron 1,5 milliard de marks, constituées aupres
de la Bundesbank pendant la méme période au
moyen de la surtaxe conjoncturelle pergue sur
les salaires, les revenus et les sociétés. Le déficit
de caisse des Linder a atteint, au quatriéme
trimestre de 1970, le montant tres élevé de
3,7 milliards de marks. Le budget belge s’est
soldé, pour le quatriéme trimestre, par un
déficit légerement inférieur a celui qui avait
été enregistré un an auparavant, l’accroisse-
ment des recettes ayant été beaucoup plus
important que celui des dépenses. Ce déficit
a été en grande partie financé par 1’émission
d’emprunts. En janvier 1971, DI’Etat belge,
grdce 4 un emprunt qui a rencontré un succes
exceptionnel, a pu couvrir aisément les moins-
values fiscales résultant temporairement du pas-

sage au systéme de la taxe sur la valeur ajoutée.
Le Trésor a ainsi disposé de liquidités si abon-
dantes qu’elles lui ont permis d’amortir com-
pletement son endettement aupres de la banque
d’émission et d’avoir, pour la premiere fois
depuis 1968, un solde créditeur auprés de la
banque d’émission. Le budget néerlandais est
le seul qui se soit soldé, au quatrieéme trimestre
de 1970, par des excédents. Ceux-ci ont dépassé
leur niveau normal de cette période de ’année.
Ils ont été affectés en grande partie & I’accrois-
sement des avoirs auprés de la banque centrale.

D’une maniere générale, le crédit bancaire
accordé au secteur privé a augmenté assez sen-
siblement au cours des derniers mois de 1970.
En France, le crédit a court terme, en particu-
lier, a marqué une vive expansion. Au mois
d’octobre, les restrictions quantitatives du crédit
ont été completement supprimées dans ce pays;
il est donc a présumer que les préts directs
consentis précédemment entre entreprises ont
diminué, pour étre remplacés en partie par un
recours accru au crédit bancaire. Dans les autres
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pays membres, les banques d’émission ont égale-
ment poutsuivi leur politique restrictive en ma-
tiere de crédit. Certains assouplissements y ont
cependant été apportés. D’une part, le taux
d’escompte a été abaissé A plusieurs reprises en
Allemagne et en Belgique — comme d’ailleurs
en France — pour se rapprocher du niveau in-
ternational des taux d’intérét; ces mesures ont
signifié, a Dintérieur de la Communauté, un
nouveau rapprochement des taux, qui se situent
tous, désormais, entre 3,5 et 6,5 %, alors que
Pécart allait de 4 3 8 % au début de 1970.

La Banque nationale de Belgique a relevé sen-
siblement, pour le quatrieme trimestre de 1970,
le plafond autorisé pour P'expansion du crédit,
tout en recommandant une certaine modération
dans Voctroi de crédit a la consommation. Jus-
qua fin décembre, le crédit effectivement
consenti est resté au-dessous du plafond autorisé.
Dautre part, les restrictions du crédit a Pin-
vestissement ont été complétement supprimées
cn Belgique, avec effet au 1¢7 janvier 1971; les
autres restrictions de crédit ont toutefois été
maintenues. La Banque d’Italie a assoupli, &
partir du 1°" octobre, les dispositions relatives
aux réserves obligatoires des instituts de crédit
spécialisés, qui financent principalement les
petites et moyennes entreprises. En dépit de ces
mesures et bien que les marges bénéficiaires des
entreprises se soient fortement rétrécies, la
demande de crédit est restée limitée. Aux Pays-
Bas, en revanche, une orientation plus restric-
tive a été imprimée 2 la politique du crédit.

P4

cées pour le quatrieme trimestre de 1970, et
ensuite pour les deux premiers mois de 1971.
Le fait que le crédit effectivement consenti se
soit, pour la premiére fois, maintenu au-dessous
des plafonds fixés s’explique sans doute par le
fait que les entreprises se sont procuré d’abon-
dantes ressources a Détranger. En Allemagne,
I’obligation, introduite en septembre dernier,
de constituer des réserves minima sur ’accrois-
sement des engagements des banques a linté-
rieur a été supprimée avec effet au 1°7 décembre,
tandis que le taux des réserves minima sur len-

Les restrictions quantitatives y ont été renfor-

semble des engagements bancaires a été majoré
de 15 9. Au total, ces mesures ont accru les
obligations des banques en matiére de réserves
minima.

Les facteurs mentionnés ci-dessus ont, dans l'en-
semble, entrainé une forte expansion monétaire.
La masse monétaire dans la Communauté s’est
accrue de quelque 10 9 au cours du quatrieme
trimestre de 1970. Elle a ainsi dépassé de 17 %
environ le niveau atteint un an auparavant.

Une nette détente sur les marchés financiers de
la Communauté ne s’est manifestée que depuis
la période de fin d’année. A partir de novembre,
les taux d’intérét encore trés élevés pratiqués
sur le marché des obligations de la plupart des
pays membres ont accusé un {léchissement.
Comme la hausse des prix ne s’est pas modérée
jusqu’a présent, cette baisse signifie une diminu-
tion correspondante du rendement réel. La dé
tente sur les marchés monétaires a manifeste-
ment suscité la crainte que les taux d’intérét a
long terme ne fléchissent également. Aussi de
nombreux investisseurs se sont-ils présentés sur
le marché pour bénéficier encore d’'un taux d’in-
térét élevé. Les émetteurs se sont immédiate-
ment adaptés 2 la tendance 3 la baisse des taux.
Les emprunts allemands de premier ordre, qui
en novembre offraient encore un taux d’intérét
de 8,5 9%, ont été émis en février au taux
nominal de 7,5 %. Une évolution analogue a
été observée aux Pays-Bas, oly, a fin janvier, un
emprunt d’Etat a également pu étre émis au
taux de 7,5 %. En Belgique, deux emprunts
d’Etat émis en janvier, aux taux respectifs de
8,25 et 8,5 9, ont obtenu un tel succes que Ia
souscription a été cléturée avant ’expiration du
délai prévu. En France, de nouveaux emprunts
ont également été rapidement couverts. Quant
au marché financier italien, qui était presque
paralysé, il est redevenu plus aisé, alors que les
taux d’intérét diminuaient.

Les cours des actions dans la Communauté ont
atteint au mois de décembre dernier leur niveau
le plus bas de 1970. Toutefois, depuis la fin de
Pannée, ils se sont vigoureusement redressés.
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Emplois et ressources de biens ct services
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Réalisations.
Estimations.
Prévisions.

1968 (%) 1969 (®) (%) 1970 (3 (8 1971 (%) (%)
; j
Aux
prix Varijation
cou- par rapport & Pannée précédente, en %,
rants,
en mil-
liards | Volume Valeur | Volume Valeur Volume
| d'u.e.() | ‘
o ] | | |
Formation brute de capital fixe | 889!+ 97 +158 |+ 8% +19 | + 414
Consommation des administrations L 54214+ 39 + 11,0 | + 3% 4+ 1115 + 4
| Consommation des ménagces ‘ 2289 |+ 6,9 -+ 11,4 | + 615 + 11151 + 5
Produit brut | 3842 |+ 70 £ 124+ 5% 12 + 41
! |
|
Solde extérieur en milliards d’u.c. () + 7,1 4 53 " + 4,2 + 31

Office stattisique des Communautés européennes, Comptes nationaux 1959-1969, édition de 1970.

L’agrégation au niveau dec la Communauté a ¢té effectuée sur la base des parités officielles de 1963.
L’agrégation au niveau de la Communauté a été effectuce sur la base des parités officielles de 1970.

() 1 u.c. == 1 unité de compte = 0,888671 g d’or fin = 1 dollar US au taux de change officiel.

Resmarques générales -

(@) La différence entre les données relatives aux ressources et celles qui concernent les emplois est imputable aux

variations de stocks et au mode de comptabilisation particulicr du solde extérieur.

(&) Les cstimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypotheses
déterminécs, le plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées pat les experts des pays

membres, Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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C. Les perspectives

Les perspectives d’évolution de la conjoncture
mondiale ne se sont guére modifiées par rapport
a celles qui avaient été exposées dans le précé-
dent rapport trimestriel. Le ralentissement du
commerce mondial, qui s’est amorcé au milieu
de l'année 1970, semble devoir se poursuivre
quelque temps encore. Dans nombre de pays
industrialisés, la propension 3 importer pourrait
s’affaiblir, sous l'effet des mesures prises pour
rétablir Péquilibre interne et externe; mais des
différences sensibles, d’un pays 2 Pautre, pour-
raient se manifester 4 cet égard. L’expansion en
volume des importations de la Communauté
pourrait également se modérer, par suite d’une
atténuation des tensions entre la demande et
Poffre. Ces tendances seront toutefois compen-
sées, dans une certaine mesure, par la reprise
de Pactivité économique aux Etats-Unis,

Apres le creux conjoncturel observé aux Etats-
Unis durant I'année 1970, 'économie de ce pays
pourrait accuser un net redressement. Le Gou-
vernement des Etats-Unis a récemment arrété
une série de mesures visant & relancer 1’éco-
nomie. Tandis que la politique du crédit est,
depuis un certain temps déja, réorientée a Pex-
pansion, une action délibérée de soutien de la
conjoncture est i présent menée dans le cadre
de la politique budgétaire. Le déficit du budget
de PEtat est évalué i 18 % milliards de dollars
pour Dexercice 1970-1971 et lavant-projet de
budget pour lexercice 1971-1972, qui commence
le 1°7 juillet 1971, prévoit un déficit de
11,6 milliards de dollars. En outre, 3 la diffé-
rence de I’exercice budgétaire en cours, les dé-
penses globales ont été relevées sensiblement,
soit de plus de 7 %2 0%, Les augmentations les
plus sensibles concernent les prestations sociales;
mais les dépenses militaires, qui avaient été
réduites en 1969 et 1970, accuseront, elles
aussi, un léger accroissement. Le déficit de
Pexercice 1971-1972 serait méme sensiblement
plus élevé au cas ol Paugmentation des recettes
se révélerait inférieure aux 12 % escomptés. En
outre, en vue de stimuler les investissements, le
Gouvernement a introduit un systéme d’amot-
tissements dégressifs; mais on ne sait encore si
les entreprises réagiront a bref délai A cette
mesure en modifiant leur politique d’investisse-
ment. D’aprés la derniere enquéte effectuée en
commun par la Securities and Exchange Com-

mission et le Département du Commerce sur les
investissements dans l'industrie, les entreprises
n’envisagent d’accroitre que de 1,5 % en valeur,
en 1971, leurs achats de biens d’investissement;
en volume, pareil taux ne peut plus guére signi-
fier une augmentation.

En revanche, la reprise dans la construction
résidentielle, & en juger d’aprés I’évolution des
autorisations de construite et le nombre de
mises en chantier relevé 3 la fin de 1970, devrait
se poursuivre 4 un rythme accéléré, d’autant plus
que c’est précisément 3 ce secteur que la baisse
des taux d’intérét sur le marché financier pout-
rait fournir des impulsions supplémentaires.

Les dépenses d’investissement des Etats fédé-
raux et des communes devraient, elles aussi,
progresser sensiblement. Il faut s’attendre, par
ailleurs, 2 une expansion plus vive de la consom-
mation privée. Les conventions collectives con-
clues récemment dans le secteur privé prévoient
des majorations de salaires relativement fortes.
De plus, le relévement des prestations sociales
pourrait constituer un important facteur d’ac-
croissement de la masse salariale. Enfin, la
consommation privée pourrait aussi étre sti-
mulée par une stabilisation du taux d’épargne.

Compte tenu du développement de nouveau
plus dynamique de la demande finale, qui pour-
rait encore étre accentué — ne serait-ce que
dans une faible mesure — par la politique de
stockage des entreprises, la production reprendra
sans doute une croissance plus vive. Reste 2
savoir si cette évolution se traduira 3 bref délai
par une régression notable du chémage, étant
donné qu'il faut s’attendre, au début d’une
période de reprise, 4 des gains appréciables de
productivité. Pour les mémes motifs, ’évolution

des prix pourrait se révéler plus modérée qu’en
1970.

Au Royaume-Uni, la croissance économique ne
devrait se poursuivre, dans les prochains mois,
qua un rythme relativement lent. Certes, la
consommation privée sera stimulée par l'aug-
mentation rapide des revenus individuels; mais
les investissements des entreprises continueront
sans doute de subir la forte pression des cofits
et lincidence des restrictions de crédit. Selon
les enquétes les plus récentes effectuées sur les
investissements par 1’Association des entrepri-
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ses (Confederation of British Industry), lin-
dustrie de transformation envisage de réduire
ses dépenses d’investissement, en 1971, par rap-
port 4 leur niveau de 1970. En revanche, la
reprise dans la construction résidentielle parait
devoir se ‘poursuivre. Compte tenu de ces pers-
pectives d’évolution de la demande finale inté-
rieure et eu égard au fait que le développement
des exportations est influencé par DPévolution
moins dynamique du commerce mondial, il
semble que Dlexpansion de la production sera
relativement modérée. En outre, sous la forte
poussée des cofits salariaux, le climat des prix
restera trés précaire et il n’est pas exclu que la
balance des paiements courants se solde par des
excédents moins élevés qu’en 1970.

Dans la plupart des autres pays de VA.E.LE.,
la croissance économique marquera sans doute
un fléchissement au cours des prochains mois.
Tel serait surtout le cas des pays scandinaves,
ol le ralentissement de Dactivité survenu au
cours du second semestre de 1970 semble devoir
persister pour le moment, En Autriche et en
Suisse, le rythme de l’expansion pourrait se
révéler moins rapide, ce qui ne manquerait pas

Etant donné qu’au Japon aussi la propension &
importer semble plutdt s’affaiblir, les exporta-
tions de la Communauté vers les pays non mem-
bres ne se développeront qu’a un rythme rela-
tivement lent durant les mois a venir.

En revanche, le rythme d’expansion de la
demande intérieure de la Communauté, en dépit
d’un certain ralentissement, restera encore assez
rapide durant 1’année 1971,

Ainsi qu’il était déja indiqué dans le précédent
rapport trimestriel, 'évolution de la formation
brute de capital fixe sera vraisemblablement
moins dynamique qu’en 1970. Les résultats de
lenquéte C.E.E. sur les investissements, effec-
tuée 2 la fin de 'année derniére, confirment que
les entreprises prévoient toujours une augmen-
tation de leurs dépenses d’investissement. Toute-
fois, dans presque tous les pays, cette augmen-
tation sera nettement plus modérée, du fait sur-
tout qu'un nombre croissant de programmes
d’investissement sont en voie d’achévement et
que les chefs d’entreprise se montrent plus cit-
conspects quant 4 la mise en ceuvre de nou-
veaux progtammes. Méme si certains program-

d’affecter les importations de ces pays. mes d’investissement devaient encore étre
Investissements dans Vindustrie
(Pourcentage de variation en valeur pat rapport 4 Pannée précédente, d’apres les indications
fournics par les chefs d’entreprise lors de Penquéte C.E.E.) *
e e _ -
Estimations Prévisions Estimations Prévisions i
pour 1969 i pour 1970 pour 1970 pour 1971 |
I
| | |
Allemagne (1) + 28 1 4+ 17 423 + 5 3
T'rance -- 25 i + 21 - 32 -+ 16 1
‘ |
] i
| Ttalie 4- 15 ! 42 | | 38 | 4 40
Belgique (%) + 40 -+ ® 4 50 - )
Tuxembourg -+ 94 -+ 57 - 64 + 17

*  L’enquéte recouvre la plupart des activités industriclles; cependant, ne sont, en général, pas compris les investis-

sements des entreprises publiques telles que
correspond a celle de la comptabilité nationale.

(1) A Pexclusion des industries extractives.

() A Pexclusion des industries extractives et alimentaires.

: chemins de fer, postes, électricité, I.a notion d’investissement

(®) Les prévisions sont exprimées sous forme d’indications qualitatives de tendance.
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révisés en baisse dans les prochains mois, il n’y
aurait nullement lieu de s’inquiéter; en effet, en
1970, le taux d’investissement, c’est-d-dire la
part des investissements des entreprises (cons-
truction résidentielle non comprise) dans le pro-
duit national brut, a atteint dans tous les pays
membres, sauf en Italie, son niveau le plus élevé
depuis la création du Marché commun.

Le développement des investissements en cons-
struction restera appréciable en 1971. Dans tous
les pays membres, les dépenses de construction
des administrations publiques seront en augmen-
tation sensible, si 'on en juge d’aprés les prévi-
sions budgétaires; dans certains pays membres,
notamment en France et aux Pays-Bas, une
reprise peut également étre escomptée dans la
construction résidentielle. L'Ttalie fait exception
4 cet égard; la construction pourrait méme y
marquer un tecul, par suite de la faiblesse de la
demande de construction du secteur privé.

Des impulsions de nouveau un peu plus vives
pourraient émaner des investissements sots
forme de stocks, qui ont eu, en 1970, une incj-
dence nettement modératrice sur activité éco-
nomique. En effet, le processus de déstockage
des matiéres premitres et demi-produits pout-
rait prendre fin, tandis que, dans la plupart des
pavs membres, le commerce, en particulier,
pourrait de nouveau porter & un niveau normal
ses stocks fortement amenuisés de biens de
consommation.

La consommation privée restera, en tout cas,
nettement orientée & I'expansion, bien que, pour
la Communauté considérée dans son ensemble,
il faille s’attendre 2 une évolution un peu plus
modérée. Il y a tout lieu de penser que la hausse
des salaires, qui, en 1970, a eu pour effet d’en-
trainer dans tous les pays membres un accroisse-
ment extrémement important des revenus, accu-
sera progressivement un léger ralentissement. La
propension 4 Dlépargne pourrait, de surcroit,
augmenter dans plusieurs pays membres de la
Communauté, notamment en Allemagne et en
Ttalie. En Allemagne, le revenu disponible des
ménages bénéficiera encore d’une impulsion sup-
plémentaire émanant de la suppression, au milieu
de I'année, de la surtaxe conjoncturelle frappant
les salaires et les revenus.

L’offre ne progressera vraisemblablement qu’a
un rythme relativement modéré. Ce sera, en pat-
ticulier, le cas de la production industrielle de
la Communauté, qui, pour Iensemble de

I'année 1971, ne dépassera sans doute que de
434 % % son niveau de 'année précédente.
Le taux de croissance, de 1970 4 1971, du pro-
duit brut de la Communauté en termes réels
n’atteindrait approximativement que 4 % %.

Ainsi qu’il a dé&ja été signalé, les importations,
considérées dans leur ensemble, devraient perdre
de leur dynamisme au cours des prochains
mois. Leur croissance pourrait néanmoins dé-
passer sensiblement celle de la production inté-
rieure, et sans doute aussi celle des exportations,
ce qui pourrait contribuer & une nouvelle dimi-
nution du solde extérieur de la Communauté
(en termes de comptabilité nationale). Cette
évolution serait due en partie & la détérioration
probable des termes de 1’échange, notamment
du fait de Penchérissement sensible des impor-
tations de produits pétroliers, qui représentent
une part relativement importante des importa-
tions globales de la Communauté.

En dépit de Patténuation des tensions entre Ia
demande et I'offre, le climat des prix poutrait
rester défavorable desns la plupart des pays
membres, par suite surtout de I’augmentation
toujours trés forte des cofits salariaux et de la
nécessité de plus en plus impérieuse d’adapter
les tarifs publics au niveau plus élevé des cofits.
En particulier, les prix a la consommation, qui
ne réagissent, en général, qu’avec un retard
considérable 34 une modification de la conjone-
ture, n’accuseront pas encore, dans le proche
avenir, un infléchissement bien sensible de leur
tendance 2 la hausse. En moyenne annuelle, le
niveau des prix 4 la consommation, pour l’en-
semble de la Communauté, pourrait augmenter
4 peu prés dans la méme mesure qu’en 1970,
soit de 4 2 9. Aux Pays-Bas et en Belgique,
le mouvement pourrait méme se révéler beau-
coup plus rapide que Pannée précédente.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Février :

— Lors de sa session des 8 et 9 février, le
Conseil adopte un plan pour la rédisation par
étapes, au cours des dix prochaines années, d’une
union économique et monétaire dans la Commu-
nauté. Dans ce contexte le Conseil adopte :
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— une décision relative au renforcement de la

20

coordination des politiques économiques &
court terme des Etats mewbres. Cette déci-
sion prévoit que le Consell tient par an trois
sessions pour examiner la situation écono-
mique dans la Communauté et pour arréter,
sur proposition de la Commission, les orien-
tations quant @ la politique économique i
court terme a suivre par la Communauté et
par chague Etat membre afin de parvenir i
une évolution économique harmonieuse;

une décision relative au venforcement de la
collaboration entre les Banques centrales des
Etats membres de la Communauté. Aux ter-
mes de cette décision, les Bangues centrales
sont invitées, dans les limites de leurs com-
pétences et dans le cadre de leurs responsa-

bilités propres, & coordonner, au sein du
Comité des Gouverneurs, leur politique en

matiére monétaire et de crédit, a établir des
lignes générales de conduite & tenir par cha-
cune d’elles, notamment en ce qui concerne
Pévolution de la liguidité bancaire, les
conditions de la distribution du crédit et le
niveau des taux d’intérét;

— une décision portant mise en place d'un né-
canisme de concours financier 4 moyen
terme, au fonctionnement duquel les Etats
niembres se déclarent préts & consacrer des
crédits pour un montant de deux milliards
d'unités de compte a partir du 1°7 jan-

vier 1972,

— Le Conseil adopte aussi, au cours de la méme
session, le troisieme programme de politique
économique & movyen terme, pour la période
1971-1975, programme qui, pour la premiére
fois, fixe des orientations quantitatives pour
Pévolution bconomique & moyen terme.



Communauté

TABLEAU 1 : Données de base pour 1969

Commu- | Alle- . Bel- Luxem-
nauté magne France Italie | Pays-Bas gique botlxr o
- 9
Supetficie totale (1000 km?) 1167,5 248,5 551,2 301,2 33,5 30,5 2,6
Population totale (1000) 188 147 | 60842 | 50 345 54 090 12 873 (9 660) (337)
Densité par km? 161 245 91 176 384 317) (129)
Population active occupée 74 196 26 822 19 967 18 871 4 625 3772 138,8
Répartition en 9, de la population
active civile occupée par grands
secteurs d’activité
— Agriculture 13 9,5 15,0 21,3 7,4 5,1 12,1
— Industtie 44 48,2 40,6 42,7 40,2 42,5 45,3
— Services 43 423 44,4 36,0 52,4 52,4 42,6
Répattition en 94 du produit inté-
rieur brut :
— Agriculture . 4,3 5,8 11,3 7,0 5,3 5,3
— Industrie . 52,1 47,7 38,9 41,6 41,6 52,0
-— Services . 43,6 46,5 49,8 51,4 53,1 42,7
Répartition des principaux agrégats
en % du produit intérieur brut:
— Consommation ptivée . 55,4 60,5 63,4 56,1 62,6 59,3
— Consommation publique . 15,6 12,3 13 4 15,7 14,2 11,8
— Formation brute de capital fixe . 24,3 25,4 20,5 25,6 21,4 229
— Exportations totales . 23,5 14,5 20,5 45,1 41,7 78,6
—— Importations totales . 21,0 15,2 18,1 45,2 41,5 73,2
|
() 1968
TABLEAU 2 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes
.. Indice
Variation en volume en
par rapport 4 année précédente volume
(en %) 1963
= 100
1965 | 1966 | 1967 | 1968 | 1969 1969
Produit brut + 49 + 4,3 + 3,2 + 59 4+ 7,1 136
Production industtielle + 4,1 + 5,0 + 14 4 8,8 + 11,6 144
Importations de marchandises 4- 5,0 + 6,8 + 0,6 4+ 11,5 + 16,0 156
Consommation privée + 5,0 + 47 + 3,7 -+ 4,9 -+ 06,9 134
Formation brute de capital fixe + 3,2 + 45 - 1,0 + 71 + 9,6 140
Expottations de marchandises -+ 11,0 + 8,4 + 7,7 + 13,1 4+ 6,9 171
Echanges intracommunautaires de
marchandises (base importations) + 12,2 + 10,9 + 6,1 + 18,9 + 22,6 218
Produit brut par téte + 3,6 + 3,4 + 2,6 + 5,3 4+ 6,3 129
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TABLFEAU 3: Principaux indicateurs mensuels

Année| Janv,| Fév. | Mars | Avrll | Mai | Juin | Juill. | Aot | Sept. | Oct. | Nov. | Déc.

Production industricile 1968 120 126 131 133 121 130 119 106 136 141 ¢ 143 146

(1963 = 100)
1969 138 142 146 150 151 152 135 115 145 150 158 164

1970 150 156 160 160 163 157 142 118 155 160 166 160

Importations de marchandises | 1963 | 26941 2606 | 2 511 | 2 709 5 408 28501 2603 2790 2991} 3061 3008
en provenance des ipays non
membres (c.a.f. : Mio u.c.) 1969 | 8175 | 2703 83105 83283 | 33821 3876 3259 | 2858 | 3365 | 3637 ] 3407 | 3636

1970 | 3664 | 33907 | 3608 3959 3735 4000 8780 3376 3812, 38021 4099 | 4280

Exportations de marchandises | 1968 | 2781 | 2771 | 3025 | 2 848 53823 3206 | 2572 2784 3297 3171 | 3286
vers les pays non membres
(f.0.b.: Mio u.c.) 1969 | 2886 2745 | 3261 3306 3295 3206 | 3584 2801 | 3225 3729 3425 | 3658

1070 | 3285 3349 ) 3742 3823 3580 3949 | 3984 3322 3703 4099 | 3853 1432

|
Solde de la balance commerciale | 19658 | + 87| -F 165 + 214 4 139 — 8> 4356|4164 — 6| 4+ 306, + 110, - 278

(Mio u.c.)
1969 | — 280 | — 48| + 138 -+ 28|~ 26|~ 80| +325|— 57|~ 140+ 92| + 18| 4+ 22
1970 | — 379 |~ 48| + 184 |-- 181 — 146 | — 51| + 204~ 54 - 1091‘ :207“—246 L1562
i
' I
¢ |
Echanges commerciaux entre les | 1963 | 2123 | 2162 | 2371 2237 1244 2479 20451 2409 2773 2638 2724

pays membres (Mio u.c.)

(S
£
—_
w0

1969 | 2606 | 2727 | 3057 3043 3013] 3101 ‘ 3157 3039 3554 3144 3242

1970 | 3 140 [ 32341 3604 i’ BTS2 32471 SR61 1 3655 2049 3719 8000 3847 | 2830

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX

Sources: Communauté: Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.).

Allemagne: O.S.C.E.; Statistisches Bundesamt.

France: O.5.C.E.

Ttalie: Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1969).

Pays-Bas: O.S.C.E.; Ministerie van Sociale Zaken en Volksgezondheid; Centraal Bureau voor de

Statistick.

Belgique: O.S.C.E.; Ministére de I'Emploi et du Travail.

Luxembourg: O.S.C.LE.
Conversion en unités de compte (1 u.c. = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar U.S.) sur la hase des cours de
change officiels.

Graphbigne 1
— Moyennes mobiles sur trois mois des indices corrigés des variations saisonniéres (non compris la construction
ni Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs).

Graphique 2
— Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, corrigée des variations saisonniéres, des échanges commerciaux
entre les pays membres de la C.E.E., d’aprés les statistiques douanitres d’importation.

Graphigue 3

— Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, corrigée des variations saisonniéres, des exportations (f.o.b.)
vers les pays non membres et des importations (c.a.f.) en provenance de ceux-ci, d’aprés les statistiques doua-
nicres.

Graphigne 4
-— Total des réserves brutes d’or et de devises détenues par les autorités monétaires des pays de la Communauté
2 la fin de chaque mois.
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Tablean 1

- Population totale au milieu de année; pour I’Allemagne, moyenne annuelle estimée; pour PItalie, moyenne
annuelle.

— Population active, résidente et occupée au milieu de Pannée; pour ’Allemagne, moyenne annueclle estimée;
pour PItalie, moyenne annuelle 4 'exclusion des petsonnes provisoirement éraigrées.

— Part de Pagriculture, de I'industtie et des services au colit des facteuts; pour le Luxemboutg, chiffres de I'année
1967.

-— Part des principaux agrégats dans le produit intérieur brut aux prix du marché.

— Exportations et importations totales: biens, services et revenus de facteurs.

Tableau 2

— Production industriclle: indice de 1’Office statistique des Communautés européennes, sans la construction
ni Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs.

— Importations (c.a.f.) en provenance des pays non membres de la C.E.E., d’apres les statistiques douaniéres.
Exportations (f.o.b.) vers les pays non membres de la C.E.E., d’aprés les statistiques douaniéres.

— Echanges commerciaux entre les pays membres de la C.E.E., d’aprés les statistiques douani¢res d’importation.

Tableau 3

— Voir les remarques du tableau 2.
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iI. LA SITUATION DANS LES PAYS DE LA COMMUNAUTE






A. Allemagne

La croissance de l'économie allemande a subi un net ralentissement au cours des
derniers mois. Un meilleur équilibre s’est établi entre loffre et la demande. La
propension & investir des entreprises, en particulier, a constitué un facteur d’expan-
sion moins dynamique. En revanche, I'augmentation des dépenses de consommation
est demeurée trés forte. Les tendances & la normalisation du climat conjoncturel
n'ont pas eu, jusqu’'a présent, d’incidence notable sur les salaires et les prix, et les
comportements inflationnistes ont persisté.

Dans I’bypothése oi I'évolution des salaires et des prix ne réagirait pas a bref délai
a Uinfléchissement de la conjoncture, les perspectives de croissance économique pour-
raient étre sérieusement compromises. Il semble, en effet, que dans la situation
actuelle un réel assouplissement de la politique économique restrictive suppose néces-
sairement Uapparition d’une nette tendance a une plus grande stabilité de I'économie.

1. L'évolution au cours des derniers
mois

La conjoncture allemande a continué de se mo-
dérer durant les derniers mois. Cette évolution
a été particulierement nette dans 'industrie, ol
P’on a observé une diminution du degré — jus-
qu’alors extrémement élevé — d’utilisation des
capacités, ainsi qu’une réduction de la durée
d’activité garantie par les commandes en carnet.
D’une fagon générale, la conjoncture a eu ten-
dance 2 se différencier davantage d’un secteur
a lautre. Cependant, aucune réaction de quel-
que importance des salaires et des prix au chan-
gement du climat conjoncturel n’a été enregis-
trée jusqu'a présent. La hausse des prix est
demeurée trés vive, tant au stade de la produc-
tion qu’au niveau de la consommation privée,
du fait surtout que 'augmentation des salaires
a dépassé de beaucoup les progrés de la produc-
tivité.

Les exportations n’ont pas imprimé d’impulsions
plus vives a lactivité économique au cours des
derniers mois. Abstraction faite des fluctuations
saisonniéres, elles ne se sont accrues, pour la
période novembte - janvier, que de 0,7 % en
valeur par rapport aux trois mois précédents;
en volume, elles ont méme accusé une légere
diminution. Le développement des ventes aux

autres pays de la Communauté s’est révélé, ces
derniers temps, plus rapide que celui des expor-
tations globales. Les livraisons aux pays de
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I’A.E.L.E. n’ont pas non plus évolué de fagon
défavorable au cours des derniers mois. Quant
aux ventes aux Etats-Unis, elles ont plafonné a
un niveau élevé.

L’expansion de la demande intérieure a continué
de s’affaiblir pendant les derniers mois. Cette
évolution a tenu essentiellement 2 celle des
investissements d’équipement. En raison de
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perspectives de vente moins favorables et d'une
forte diminution de leurs marges bénéficiaires,
les entreprises n’ont plus développé leurs inves-
tissements autant qu’au premier trimestre de
1970, encore que le ralentissement qui en est
résulté ne représente rien de plus qu'une nor-
malisation. Il semble, en revanche, que I'expan-
sion des investissements sous forme de construc-
tion se soit encore légerement accélérée. Si tel
est surtout le cas de la construction de logements
et des travaux publics, méme les investissements
en construction des entreprises ont continué de
montrer un certain dynamisme.

La consommation a joué un réle de plus en plus
important en tant que facteur de l'expansion
économique. Durant les derniers mois, la con-
sommation privée a ressenti trés fortement les
effets de laccroissement des revenus. En jan-
vier, le niveau des traitements et des salaires
conventionnels dans l'ensemble de [’économie,
calculé sur base horaire, accusait encore une
hausse de 13,8 % par rapport 3 février 1970.
Toutefois, I'écart entre les salaires convention-
nels et les gains effectifs s’est quelque peu ré-
duit au cours des mois écoulés, du fait notam-
ment de la diminution du nombre d’heures sup-
plémentaires, Par ailleurs, la propension 2
I’épargne, qui s’était nettement modérée durant
le premier semestre de 1970, a récemment re-
commencé de s’accroitre,

Du c6té de Voffre, le rythme de la production
s’est ralenti. La production indusirielle n’a plus
augmenté que faiblement depuis le milieu de
l’année passée. Alors qu'au début cette quasi-
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stagnation tenait surtout a l'existence de goulots
d’étranglement au niveau des capacités de pro-
duction, il semble que I’évolution de la demande
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joue maintenant un rdle plus déterminant & cet
égard. Dans Pensemble, le degré d’utilisation des
capacités de production s’est normalisé, et des
cas de sous-utilisation ont méme été enregistrés
¢a et la. Abstraction faite des fluctuations sai-
sonniéres, la production s’est accrue de 1,3 %
de novembre 3 janvier, par rapport aux trois
mois précédents. Quant & la progression d’une
année a lautre, elle n’a atteint que 2,3 %.
Comme, dans le méme intervalle dun an, le
nombre de personnes occupées a augmenté de
1,8 %, il s’ensuit que les progres de la produc-
tivité par personne occupée ont été trés faibles.
En revanche, il semble que les autres secteurs
d’activité, et en particulier les services, aient
encore bénéficié d’une expansion relativement
forte.

Sur le marché de I'emploi, le processus de dé-
tente ne s’est développé que progressivement,
A la fin de février, le taux de chomage s’établis-
sait, comme un an plus tot, & 1,2 %. Jusqu'a
ces tout derniers temps, 'afflux de travailleurs
étrangers est demeuré relativement important,
Comme il est indiqué plus haut, I’affaiblissement
de I'expansion s’est surtout traduit par une ré-
duction du nombre d’heures supplémentaires,
qui était auparavant extrémement élevé. De
plus, le ralentissement conjoncturel, différencié
selon les secteurs, a entrainé ¢a et 1a du chdmage
partiel; 2 la mi-février, le nombre de travailleurs
a4 temps réduit atteignait 63 000. Le signe le
plus marquant du changement de climat sur le
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marché de l'emploi est le fléchissement de la
demande de main-d’ceuvre dans lindustrie. En
revanche, les besoins de personnel n’ont pas di-
minué dans le secteur des services. Au total, et
si 'on fait abstraction des fluctuations saisonnié-



Allemagne

OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’'INDUSTRIE ¢

Appréciation du carnet de A
commandes total

Appréciation des stocks de B
produits finis

1969 1970 1971

Estimation de la tendance de la C
production au cours des
prochains mois

1969 1970 1971

Estimation de la tendance des D
prix de vente au cours des
prochains mois

1969 1970 1971

1969 1970 1971

Réponses aux questions de I’enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée en Allemagne (R.F.) par I'L.F.O.
GRAPHIQUES A, B, C et D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent ’évolution des pourcentages des

trois réponses possibles & la question posée.

Les courbes en noir, dont 1’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent 1’évolution de la somme des

pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;

0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;

0,01 pour les réponses : « inférieur ’a la normale », ‘ou « diminution ».






res, il y avait toujours, a fin février, cinq em-
plois vacants pour un chémeur. Or, au prin-
temps de 1970, époque ou les tensions conjonc-
turelles sur le marché du travail avaient atteint
le plus d’intensité, on avait compté temporaire-
ment 6,5 emplois vacants pour un chémeur.

Malgré la tendance a la normalisation du rap-
port entre l'offre et la demande sur les marchés
intérieurs, la croissance des importations est de-
meurée relativement forte durant les derniers
mois. Si ce résultat a tenu, pour une part, a
'augmentation toujours aussi rapide des impor-
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tations de produits alimentaires, la cause essen-
tielle en a été la persistance d’'une expansion
conjoncturelle appréciable des importations de
biens d’investissement et de biens de consom-
mation durables. Il semble que depuis quelque
temps le développement des importations soit
stimulé, non plus seulement par de meilleures
possibilités de livraison des fournisseurs étran-
gers, mais aussi par des prix plus compétitifs.
Au cours de la période novembre-janvier,
abstraction faite des fluctuations saisonniéres,
les importations se sont accrues de 4,2 % en
valeur par rapport aux trois mois précédents.

La hausse des prix est demeurée rapide. Une
nouvelle et vigoureuse poussée des prix a la pro-
duction a été enregistrée au début de I’année.
Au mois de février, I'indice des prix des pro-
duits industriels, au stade du producteur, dépas-
sait de 4,9 % son niveau de février 1970. Quant
aux prix a la consommation, leur tendance 2 la
hausse ne s’est pas modérée au cours des der-
niers mois. En février, ils accusaient une aug-
mentation de 4,3 % en comparaison annuelle.

Prix 2 la consommation

x et salaires 1963 = 100
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L'excédent du commerce extérieur est demeuré
élevé. Bien qu’il ait été absorbé en grande partie
par des transferts, notamment par les verse-
ments effectués dans leur pays d’origine par les
travailleurs étrangers occupés dans la Républi-
que fédérale, la balance des paiements courants
s’est soldée, pour la période novembre-janvier,
par un surplus de prés dun milliard de
marks, contre 200 millions pour les trois mois
précédents. Tandis que de nouvelles sorties de
capitaux a long terme ont été enregistrées, I’écart
persistant existant entre 1’Allemagne et I’étran-
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ger quant aux taux d’intérét et au degré de
liquidité a suscité un important afflux de capi-
taux a court terme, qui s’est notamment reflété
dans les postes résiduels de la balance des paie-
ments. Les avoirs en devises de la Bundesbank
et des banques commerciales ont augmenté, au
total, de 6,8 milliards de marks au cours de la
période novembre-janvier.

Jusqu'a ces derniers temps, 1'évolution moné-
taire a été franchement orientée a I’expansion,
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du fait notamment de limportant afflux de

Crédits bancaices Mrd de DM liquidités en provenance de I'étranger. En jan-
. I’économie Ech. semi-log. . ;. . .
B T T T } FTTTT T T T IO vr[od vier, la masse monétaire accusait un accroisse-
ol | - a: ko) ment de plus de 20 % par rapport a janvier
L /j/ ' 1970. Le crédit a long et 2 moyen terme accordé
| . .
e T T ] par les banques aux entreprises et aux particu-
! liers a également augmenté dans une mesure no-
% : il | N .. . .
i table. De méme, les administrations publiques
/‘\f ont élargi leurs recours au crédit bancaire, en
VA raison de moins-values fiscales. Au total, les
opérations de trésorerie du Bund se sont soldées,
pour la période novembrejanvier, par un excé-
ol il et et dent moins élevé qu’un an auparavant.
AP I D VI VIN T XX LIV VE VIV X XTI ORIV v i X xE X
1969 1976
Emplois et ressources de biens et services
I o |
: 1968 (1 1960 () | 1970 @ 1971 (3)
f \ ! .
i o 1T ‘ T -
1‘ Aux
| prix Variation par rapport
l { cou- | a 'année précédente, en %,
! i rants, |
‘i 1 en
: ‘ milliards
; de DM | Volume Valeur | Volume Valeur Volume
| | ¢ O e
o T | O I :
| Bxportations (%) ©1238 | 4+ 12,6 4 14,5 ‘ + 90 +11,9 + 6
|
! ‘ |
Formation brute de capital fixe 1248 0 1121 4172 ‘ 4+ 10,7 + 23,1 + 3 1
i i | |
Consommation des administrations l 844! + 42 -+ 11,7 |+ 29 + 128 + 41 .
Consommation des ménages 301,01 '+ 80 +108 |+ 73 + 11,4 14y
T T ) o i - 1 - - I
Produit national brut ‘ 538,9 , - 81 411,91+ 49 1+ 12,6 + 3
|
Importations (%) 106,2 l, + 16,7 4+ 19,4 | + 16,1 4 15,9 + 7
! | |

(1) Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, Nr, 2/1971.
(%) Prévisions des services de la Commission.

(3) Biens, services et revenus de facteurs,

(*) Au prix de 1962.

(%) Aux prix de Pannée précédente.

Remarques générales :

(@) Les différence entre les données relatives aux ressources, d’une part, et celles qui concernent les emplois,
d'autte part, est imputable aux variations de stocks.

(4) Les prévisions constituent des approximauons qui ont été ¢tablics sur la base d’hypothéses déterminées, le
plus souveat précisées dans le rapport trimestricl. Elles ont ¢té examinées par les experts des pays membres. Leur
élaboration ¢t leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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Le marché des capitaux a été caractérisé, jus-
qu'au début de ['année, par une baisse sensible
des taux d’intérét. Sur le marché des valeurs a
revenu fixe, notamment, le climat s’est nette-
ment modifié en ce qui concerne les placements
et évolution des taux d’intérét. Alors que les
taux d’intérét diminuaient, I'afflux de capitaux
vers le marché des valeurs 3 revenu fixe s’est
accru sensiblement, de nombreux investisseurs
ayant cherché a se procurer, pendant qu’il était
encore temps, des valeurs émises a un taux plus
rémunérateur. La détente a gagné le marché des
actions, mais le redressement des cours observé
sur ce dernier est resté limité en raison de 'ame-
nuisement prévisible des bénéfices des entre-
prises.

2. Les perspectives

L’ampleur et le rythme actuels du processus de
détente permettent d’escompter que la normali-
sation de I'évolution économique se poursuivra.
Si, contre toute attente, le danger de tendances
récessives devait néanmoins apparaitre dans le
courant de l’année, la politique conjoncturelle
disposerait dun potentiel d’expansion considé-

rable.

1l semble bien que la demande étrangére don-
nera, dans les prochains mots, de nouvelles im-
pulsions & activité économique. Les entrées de
commandes émanant de I'étranger éraient méme
de nouveau en légeére progression durant les der-
niers mois. De plus, les entreprises pourraient
renforcer 4 nouveau leur effort d’exportation au
cas ot leurs perspectives de vente sur le marché
intérieur deviendraient moins favorables. L’évo-
lution prévisible de la demande dans les pays
partenaires et sur les marchés mondiaux offrent
sans conteste une marge d’expansion pour les
exportations. En particulier, un redressement de
la conjoncture aux Etats-Unis pourrait y avoir
une incidence sur les livraisons en provenance
de la République fédérale.

Les investissements joueront, en 1971, un réle
décisif pour I'évolution ultérieure de la conjonc-
ture. Certes, la réduction du taux d’imposition
des investissements, ramené de 6 & 4 % depuis
le 1*F janvier, la réintroduction des possibilités
d’amortissement dégressif au début de février,
ainsi que la suppression, pour le milieu de I’an-
née, du supplément « conjoncturel » pergu sur

I'imposition des revenus et des sociétés, sont
autant d’éléments favorables a I'amélioration du
climat des investissements. Néanmoins, il faut
plutdét s’attendre, dans les premiers temps, 2
un nouvel affaiblissement de la propension des
entreprises aux Investissements d’équipement,
sous leffet direct d'une pression accrue des
colits et de petspectives de vente moins favora-
bles. A cela s’ajoute que la pression exercée par
les capacités disponibles influera sans doute
davantage sur les décisions d’investissement de
certaines entreprises. Il faut toutefois observer
qu'apreés plusieurs années d’une expansion ex-
ceptionnellement vigoureuse, un fléchissement
passager de lactivité d’investissement n’est
guere préoccupante tant qu'il ne prend pas les
proportions d’un autorenforcement de la réces-
sion. A cet égard, il ne faut pas oublier dans
ce contexte que la part des investissements des
entreprises, construction résidentielle non com-
prise, dans le produit national brut (taux d'in-
vestissement) a atteint un niveau record en
1970, de sorte que 1971 pourrait étre, pour les
entreprises, une année de consolidation et de
rationalisation interne. Par ailleurs, les investis-
sements d’équipement des secteurs non indus-
triels devraient encore montrer un développe-
ment appréciable. Les investissements sous
forme de construction exerceront également un
effet expansif sur Pévolution économique. Ce
sera notamment le cas pour la construction de
logements, mais aussi pour le secteur du génie
civil, qui dispose manifestement de capacités
considérables, et ot les prévisions budgétaires
actuelles, assez nettement orientées a expan-
sion, laissent prévoir que les investissements des
administrations publiques donneront des impul-
sions sensibles 4 la conjoncture.

Les dépenses de consommation consetveront cer-
tainement durant les prochains mois leur rythme
de croissance relativement rapide. Une légere
accélération pourrait méme étre observée dans
le secteur des administrations publiques. Pour la
consommation des ménages, les indicateurs les
plus récents laissent également prévoir la persis-
tance d’une vive expansion, en dépit d’un cer-
tain ralentissement. Les revenus disponibles des
salariés, qui constituent un facteur déterminant
de Pévolution de la consommation, étaient tou-
jours, ces derniers temps, en forte augmentation.
Pendant les prochains mois, P’accroissement des
gains effectifs ne devrait se modérer que pro-
gressivement. Par ailleurs, la situation des reve-
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nus des ménages sera améliorée, durant I’été,
par la suppression du supplément « conjonctu-
rel » perqu sur Pimposition du revenu. En re-
vanche, la propension croissante i 1'épargne
pourrait exercer un effet modérateur sur la
consommation.

LDévolution de la production est particulire-
ment difficile & prévoir en cette période de rela-
tive instabilité de la conjoncture. Dans 'ensem-
ble, les services de la Commission s’attendent,
pour les prochains mois, a une légére tendance
A Pexpansion de la production industrielle, tan-

dis que, dans le secteur des services, l'offre
accusera sans doute une progression rapide, sous
I'influence de I’évolution des revenus. Le taux
de croissance du produit national brut en termes
réels pourrait ainsi atteindre un peu plus de
3 %.

Dans un tel contexte, 'accélération du dévelop-
pement des importations sera trés limitée; elle
devrait porter principalement sur les biens de
consommation.

Les prix ne devraient s’adapter que progressive-
ment, au cours des prochains mois, aux change-

Le budget de UEtat (1)

1970 1971 1970 1971
I?u.d gct R.es.u%tats Budget initial
initial initial
B R, e
!
‘ Variations en 9
! o par rapport au budget
’ en milliards de DM L , ,
1 initial de ’année
| | précédente
1 !
1‘ 3
| | ]
| Dépenses () 89,3 ﬂ 87,2 100,1 -+ 8,2 l + 12,1
dont : ‘ ‘ ‘1
— dépenses courantes 73,3 71,1 80,6 + 8,5 ‘ + 10,1 )
|
— dépenses en capital () 16,1 160 | 195 70 | o+ 214
| Recettes | 90,5 88,2 96,3 + 151 | 4+ 64
| |
dont : [ i :
| |
—- impots directs J 30,6 28,4 ‘ 32,1 | + 59,8 ! 449
— impots indirects L 558 5.4 592 T I
| |
Solde (2) t + 11 + 10 | — 39 1 = | —
- | 1 i

*) Budget du Bund.
(*) Non compris Pamortissement de la dette.
(®) Y comprtis les participations ct préts,

Remargue:

Les chiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un

cadre communautaire.
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ments survenus dans I’évolution de I'offre et de
la demande. Ce n’est que pour plus tard que
I’on pourrait espérer, dans ce domaine, une
réelle amélioration, qui s’amorcerait alors au
niveau des producteurs. Pareille évolution sup-
poserait toutefois une stabilisation des cofits sa-
lariaux par unité produite.

Dans le précédent rapport trimestriel, les servi-
ces de la Commission avaient déja fait observer
que, dans la phase de transition que travetse la
conjoncture, et qui est caractérisée par une ten-
dance a Paffaiblissement de l’expansion de la
demande, une poussée vigoureuse des salaires et
des prix risquerait d’entrainer une détérioration
sensible du climat conjoncturel. Ils avaient sou-
ligné, a ce propos, 'urgente nécessité, pour les
partenaires sociaux, de ne plus formuler, en ma-
tiere de salaires et de prix, que des revendica-
tions répondant aux impératifs de Iéconomi
générale. Or si, dans certains secteurs, et notam-
ment dans la fonction publique, les accords sala-
riaux les plus récents semblent mieux tenir
compte des tendances actuelles de I'évolution
économique, il faut néanmoins s’attendre, pour
d’autres secteurs, 2 des majorations de salaires
dépassant de beaucoup ce qu'il serait possible
d’accorder de ce point de vue.

Dans ces conditions, le Gouvernement fédéral et
la Bundesbank — conformément aux vues de
la Commission — n’ont pas jugé opportun de
donner a leur politique de comjoncture une
orientation moins restrictive. Compte tenu des
décisions budgétaires qui ont été prises, notam-
ment dans le domaine des investissements pu-
blics, on dispose de toute maniére, en matitre
de finances publiques, d’un important potentiel
d’expansion. Mais la gestion budgétaire devrait,
dans les premiers temps, demeurer trés pru-
dente, eu égard notamment aux impulsions qui
émaneront de toute maniére des allégements fis-
caux déja mentionnés. S’il devait apparaitre ul-
térieurement, notamment au regard de ’évolu-
tion des investissements, que Daffaiblissement
de Pactivité économique dépasse la mesure d’une
simple normalisation, il serait toujours possible
d’envisager des mesures de soutien de la con-
joncture. Celles-ci devraient viser non pas tant
4 stimuler directement les investissements pri-
vés, qui s’étaient fortement développés en 1969
et en 1970, mais plutét & promouvoir les inves-
tissements des administrations publiques, qui
avalent régressé durant cette période du fait des
restrictions budgétaires. Le financement des dé-

penses supplémentaires du Bund et des Linder
ne devrait pas poser de problémes majeurs a cet
égard, puisqu’il est possible de recourir a cet
effet au fonds de réserve conjoncturelle consti-
tué dans le cadre de la politique de stabilisation
et que le marché financier devrait disposer de
capitaux plus abondants. Il faudrait cependant
veiller également a ce que les communes puis-
sent disposer des moyens nécessaires au finance-
ment de leurs investissements.

Bien que la persistance des tendances inflation-
nistes justifie le maintien d’une politique moné-
taire restrictive durant les prochains mois, il
faut cependant tenir compte du fait que les ten-
dances qui ont amélioré, ces derniers temps, la
situation des liquidités intérieures, grace & I'af-
flux persistant de capitaux étrangers, resteront
déterminantes pendant cette période, surtout
dans hypothése d'une nouvelle baisse des taux
d’intérét sur les marchés internationaux. De nou-
veaux ajustements des instruments de la politi-
que des taux d’intérét et des liquidités pour-
raient ainsi devenir nécessaires.

3. La situation economique a
Berlin-Quest

Au cours de 'année écoulée, 1'évolution écono-
mique a Berlin a été caractérisée par la persis-
tance du plein-emploi et d’une vive expansion.
Suivant de premiers résultats, encore provisoi-
res, le produit intérieur brut accuserait un taux
de croissance annuelle de 4,1 9% en termes réels
et de 11,0 % en valeur. La détente conjonctu-
relle s’opere, dans I’ensemble, au méme rythme
que sur le territoire fédéral; si certains indices
donnent & penser qu’'a Berlin ce rythme serait
tout de méme un peu plus rapide depuis le mi-
lieu de 1970, on ne peut cependant parler d’une
réelle divergence.

L’évolution des livraisons de Berlin au reste du
territoire fédéral est restée trés nettement orien-
tée a Pexpansion, puisque leur taux de crois-
sance s’est élevé 4 10 9. Ce n’est qu’au dernier
trimestre de 'année derniére et au cours des pre-
miers mois de 'année 1971 que "accalmie de la
conjoncture s’est reflétée sur le rythme des li-
vraisons. Le développement des exportations a
été légerement inférieur au taux enregistré pour
le territoire fédéral; la part relative des expor-
tations vers les pays de la C.E.E. a de nouveau
augmenté.
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L’évolution économique en 1970 a surtout été
caractérisée par la vive expansion de la forma-
tion brute de capital fixe, bien que le fléchisse-
ment des investissements qui s’est dessiné au
second semestre sur le territoire fédéral ait été
assez fortement ressenti 4 Berlin. Le développe-
ment des investissements sous forme de cons-
truction a été entravé en 1970 par des conditions
climatiques défavorables; 'importance des com-
mandes en attente et des travaux en cours a la
fin de année indique pourtant que la demande
est restée trés dynamique, notamment dans le
secteur de la construction résidentielle.

L’évolution de la consommation privée a refléré
tout au long de I'année la tres forte augmenta-
tion des revenus disponibles. La consommation
des administrations publiques a progressé davan-
tage encore, du fait notamment des améliora-
tions des traitements et salaires accordées dans
la fonction publique.

Une détente de plus en plus prononcée s’est ma-
nifestée sur le marché de lemploi. Le nombre
d’offres d’emploi non satisfaites est en régres-
sion depuis le milieu de 'année; a fin février,
il accusait une diminution de 27 % par rapport
au chiffre enregistré un an auparavant. Le taux
de chémage, en s’établissant 4 1 9%, n’a cepen-
dant augmenté que trés légérement par rapport
a l'année précédente, Grice a l'afflux persistant
de main-d’ceuvre, et notamment de travailleurs
étrangers, le nombre de personnes occupées a
de nouveau augmenté au cours de I'année écou-
lée. Le développement de la production s’est
ralenti. La production industrielle ne s’est plus
accrue que de 3,3 % en 1970.

Les perspectives d’évolution de 1'économie ber-
linoise donnent a penser que la détente se pour-
suivra durant les prochains mois. Une assez forte
diminution du degré d’utilisation des capacités
pourrait étre entegistrée dans certains secteurs
de Dlindustrie des biens d’investissement, de
méme que dans lindustrie du vétement; mais
dans I’ensemble, grice aux progrés réalisés au
cours des derniéres années sur le plan de Ilinté-
gration avec ’économie du territoire fédéral et
des autres pays de la CEE., il n'y a pas lien
de s’attendre & un décalage notable du rythme
de la conjoncture entre Berlin-Ouest et le terri-
toire fédéral. En ce qui concerne la politique
économique, le régime préférentiel accordé en
matiere d’imp6t sur le chiffre d’affaires a été
amélioré depuis le 1°7 janvier 1971, en ce sens
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qu’il est également tenu compte, désormais, de
la valeur effectivement ajoutée sur le territoire
de Berlin. En méme temps, les préférences ac-
cordées en matidre d’'impdt sur les salaires ont
été rendues plus équitables et plus claires pour
les salariés.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Novembre :

— A la mi-novembre, la Bundesbank raméne le
taux de P'escompte de 7 4 6,5 % et le taux des
avances sur titres de 9 a 8 %. En méme temps,
Uobligation de constitucr des véserves minima
sur Daccroissement des engagements des banques
a Vintérieur a été supprimée avec effet au 1°7 dé-
cembre 1970, tandis que lc taux des réserves
minima sur Uensemble des engagements bancai-
ves a été relevé de 15 9. Au total, il en résulte
une légére réduction supplémentaire des liqui-
dités bancaires.

— Le Conseil d’experts chargé d'émettre un
avis sur I'évolution économique globale publie,
le 19 novembre, son rapport pour Uannée 1970.

Décembre :

— La Bundesbank raméne le taux de escompte
de 6,5 a 6 9% et le taux des avances sur titres
de 8 4 7,5 %, avec effet au 3 décembre.

Janvier :

— Une majoration linéaire de 7 % des rému-
nérations est accordée, & partir du 1°7 janvier,
aux ouvriers et employés des services publics.
Compte tenu d’une prime mensuelle supplémen-
taire de 27 marks versée uniformément a tous
les travailleurs, les améliorations des salaires et
traitements ainsi obtenues s’échelonnent entre
7,9 et 10,8 9%, selon la catégorie. Les rémunéra-
tions des fonctionnaires doivent étre augmen-
tées @ peu preés dans les mémes proportions,
également avec effet au 1°7 janvier.

— Le Gouvernement fédéral publie, le 22 jan-
vier, son rapport économique powr 1971, dans
lequel il expose notamment ses objectifs de poli-
tique économique et financiére pour 1971 (pro-



jection annuelle), ainsi que la politique écono-
mique et financiére qu’il se propose d’appliquer
pour les atteindre. Dans sa projection annuelle,
qui se fonde sur les « Orientations relatives a
Uévolution économique en 1971 » arvétées le
22 octobre 1970, le Gouvernement fédéral se
fixe pour objectif une augmentation de 3 a 4 9
du produit national brut en termes réels.

Féyrier :

— Le 12 février, le Bundestag vote le budget
fédéral pour 1971. D’aprés les estimations les
plus récentes, les recettes fiscales pour 1971 se-
ront vraisemblablement inférieures de plus d'un
milliard de marks au montant prévu dans le

projet de budget. Le volume des dépenses, soit
100,1 milliards de marks, reste inchangé. Au
total, les dépenses doivent augmenter en 1971
de 12,1 9% par rapport au budget de 1970, et
de 14,9 % par rapport aux dépenses effectives
de cette méme année. Le montant des emprunts
nets passera de 2,9 milliards & 3,9 milliards de
marks.

Mars :

— La Bundesbank, dans le cadre de sa politique
d’open market, reléve de 0,25 %, au 9 mars
1971, le laux d’émission des bons du Trésor.
Cette mesure annule Uabaissement de ce taux
effectué en date du 17 février 1971.
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TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

1966 1967 1968 1969 1970 1970
Vatiation en volume par rapport
a 'année précédente (en %) 1963 = 100
Produit national brut + 2,9 — 03 + 7,2 + 8,1 + 4,9 141
Production industrielle + 2,5 — 24 + 9,5 -+ 10,4 -+ 5,7 149
Importations totales + 2,6 - 1,3 + 14,6 + 16,7 + 16,1 200
Consommation privée + 3,7 -+ 0,6 4 4,0 + 8,0 + 7,3 141
Consommation publique + 21 + 3,3 - 0,1 1 42 + 29 118
Formation brute de capital fixe + 0,9 — 8,4 + 8,0 + 12,1 + 10,7 145
Exportations totales + 10,7 + 8,5 4+ 13,0 + 12,6 + 9,0 198
Produit national brut par téte + 1,8 — 0,7 + 6,6 + 6,9 + 3,7 134
Produit national brut par personne
active occupée + 3,2 + 2,7 + 7,0 4+ 6,2 + 3,5 139
Vatriation en valeur par rapport
4 I'année précédente (en 9%,)
Rémunération brute par salatié + 7,5 ‘ + 3,4 ( + 6,7 ‘ + 9,6 ’ + 15,0 + 178
TABLEAU 2: Evolution des conditions de 1’équilibre interne et externe de ’économie
1966 1967 1968 1969 1970
Solde extérieur
Mio. u.c. 4+ 1613 | 44063 | 44388 | +3906 |+ 3156
9, du produit national brut + 1,3 |4+ 33 |+ 33 |+ 25 |+ 1,7
Taux de chomage 0,6 1,7 1,2 0,7 0,5
Prix de la consommation privée
(variation par rapport a 'année précédenteen %) | + 3,5 |+ 1,7 |+ 18 |+ 25 |-+ 3,8




TABLEAU 3 : Commerce extérieur (évolution 2 prix courants)

Allemagne

I

] SN N Valeur %
Variation par rapport & .. {0
s ) 1963=100; absolue du
! Pannée précédente (en %) (Mio. we)|  total
1965 1966 1967 1968 5 1969 1969 1969 1969
R B o | -
. r | | ]
Exportations de marchandises H | | J
Total 10,3 [+12.56 [+ 8,0 ,+14,3 |4 16,9 199 28 053 100,0
Intra-C.E.E. + 6,7 (+16,0 (+ 9,4 |+ 16,7 |+ 23,9 212 11 571 39,8
Extra-C.E.E., +12.4 [+10,6 |+ 7,2 {+12,9 |+12,8 191 17 481 60,2
Exportations de produits alimentaires, hoissons, tabacs
Total +25.0 i — 2,0 |+26,9 |+ 21,8 |+ 27,0 2060 836 2,9
Intra-C.E.E. + 22,6 -+ 6,8 {+61,2 {4 32,8 [+ 31.0 447 496 1,7
Extra-C.E.1. --26,6 |— 7,3 |+ 2,6 (+ 9,4 |+ 21,6 191 340 1.2
Exportations de maticres premidres et produits éneryétiques
Total -84 [+ 7114 1,3 10,7 [+ 42 131 1 635 5,6
Intra-C.E.E. — 4,111 851+ 1,0 11106 [+ 5,4 132 1 009 3,5
Extra-C.E.E. + 28|+ 50 |+ 0,4 [+11,6 |+ 2,4 129 627 2,1
Exportations de produits 1ndustriels finis et semi-finis |
Total +10.1 13,8 | - 6,6 |+ 15,9 [+ 17,5 203 26 581 91,5
Intra-C.E.E. + 5,8 | 13,0 [+ 4,7 |+ 21,6 |+ 25,8 220 10 066 34,6
Extra-C.E.E. 4+12,7 | 11,3 1 - 7,6 |+ 13,0 |4 13,0 104 16 515 56,9
| {
Importations de marchandises !
Total -+ 19,8 |4 8,2 |— 8,7 | 18,1 |+ 23,7 102 24 933 100,0
Intra-C.E.E. + 30,7 [ 4,2 |— 1,0 |+ 21,7 [+ 30.0 250 10 862 43,6
Extra-C.E.E. + 13,6 1+ 2,6 |— 5,4 |4+ 1256 |+ 19,3 162 14 071 56,4
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs ‘
Total i 21,6 [ Fo2,0— 4.2 |+ 3,7 |+ 16,7 156 4333 17,4
Intra-C.E.E. l F28,0 |- 63 1 0,1 [+ 11,9+ 26,8 212 2 045 8.2
Extra-C.15.E. ‘r 181 ]— 01—~ 69 |— 19+ 9,0 127 2 283 02
Importations de maticres premiéres et produits énergétivues
Total L 4,6 (-- 28 {— 06 {4 158 11 12.2 162 5 325 23,3
Intra-C.E.E. 4 0838 [ 81 |4 9,4 [+ 18,1 ]+ 23,3 218 1195 4,8
Extra-C* B.I0. + 3,9 - 1,8 |~ 2,6 {153 {2 4,7 152 4 630 18,5
Importations de produits industriels finis ¢t semi-finis
Total +27,2 |+ 3,6 |— 5,0 |+21,1 [4 31,1 222 14 775 SR
Intra-C.E E + 35,7 |+ 2.8 |— 8,0 [+25,4 {4+ 32,0 270 T 623 30.6
Extra-C.E.E. 1}—% 20,0 {+ 4,3 |— 6,9 |+16,3 [ +130,7 187 7153 28,7 i
- S : !
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année] Janv. | Fév. Mars | Avril Mai Juin | Juillet ;| Aot | Sept. Oct. ) Nov Dée.
| o |
Production indnstrielle 1069 148.9 1HN 1441 142.7 1439 76,4 1416 1506 146,1 Ti8,7 1iri ) 1336
(1963 = 100) 1970 | ISLS L L6 | 059,00 1326 | T648 | IS0 | 146 | 1566 15150 155,00 156,51 1543
1971 1640 [
Intrées de commandes, | 1949 1630 1616 6.2 | 1640 1680 7661 ] 176,86 1748 lee 6| 1796 1:1,9 700
total (1963 = 100) 1970 1i6.0 183,3 1595 1843 1690 1871 178,95 76,1 150,3 1736 17406 1%3,2
1ot 1504 [
Nombre de chémeurs 1860 197 .0 203,30 1868 1560 61,6 Iv0,7 ‘ 1776 1702 166,4 | 160.7 1480 149 .4
(en 1000) 1970 136,1 1325 1525 1212 135,41 7449 1556 163,3 165 .4 1668 1602 1308
1971 1303 1173
(Construction : Nombre de | 1069 13,4 472 L8 EAW] 47,2 48,1 ’ 48,1 43,6 47,0 1951 48 44,7
permis de construire pour | 1470 45,8 50,7 6.0 327 47, 61,14 3.3 gt 1 od 4 19,1 50,6 46,8
logements (en 1000) 1971 '
Consommation privée 1069 | 164,11 155,71 1623 18941 1705 1670\ 1701\ 1732 1.6, 1805 1079 1769
Chiffre d’affaires de grands | 1970 | 184,7 | 17521 185,10 180,6 | 1556 | 1985 | 202,81 1002 | 1990 | 208,41 198,49 1950
magasins (1963 = 100) 1971 207,0
Prix & la consommation 1969 | 1151 | 15,4 | 1155 | 5.7 11694 1162 1161} 115,88} 1161 1165 ] 117,0 | 117,68
(1963 = 100) 1970 119.1 119,3 | 1198 120,11 120,31 120,7 { 120,7 | 120,6 | 120,6 | 121,21 12181 122,83
1671 123.5
|
Importations de marchan- | 1469 T9334 TSSO TYid | 2070 2020 2038 2144 2045 21221 2391 21725 2127
dises (Mio. u.c.) 1o 238 258 2 384 2650 > 330 2607 2537 2373 2 508 28603 2 a0 2 058
1671 2266
Exportations de marchan- | (969 OG0y 2210 2403 24580 2445 2538| 2478 | 2456 2786 | 2616 2480
dises (Mio. u ¢.) 1970 2497 267 2656 2935 2650 20624 3083] 2808 2883 2U5d | 2844 | 3080
1971 2 884
Solde de la balance com- | 1969 EOE N I IR B S R J60 4 407 | + 414 4340 + P30 395 4 492 L 3oL
merciale (Mio. u.c.) 1970 — 08N 2T 4 S0 | A+ w0 b LTG0 - SEA ) - 435 ) S5 R 4a ) R 284+ 527
AT
Réserves officielles d'or et | 1u60 B9 HO2 | 6 L1T3 | 0B26 | TT3N| TT62] N3220 0664 S 1651 8RO 5670
de devises (Mio. u.c.) 1970 617121 60t G 354 G633 NEBIS R3S 8 TL0 ) 9 T67 | 10 341 § 11 948 | 11 =34
1971 2 ~39
Disponibilités monétaires | 14969 a2 8NY,2 04, 99,3 41,5 92,2 93.2 943 91,3 @30 95,1 93,2
(Mrd., DM) 1970 gb 1 959 97,5 96,6 91,1 97,8 99,7 99,5 99.2 98,4 | 100,61 1019
1971
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX

Source: Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).

Convetsion en unités de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US) sur la base des cours
de change officiels.

Graphique 1

— Exporttations (f.o.b.) : Séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 2

— Masché de l'emploi: Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois.

Grapbique 3

— Production industriclle : a Pexclusion de la construction ct de 'industrie des dentées alimentaires, boissons et
tabacs; indice désaisonnalisé; moycnnes mobiles sut trois mois.

Graphique 4
— Importations (c.a.f.) : Séries cotrigées des variations saisonnicres, Moyennes mobiles sur trois mois,
Gruphique 5

— Prix 4 la consommation et salaires: Indice du coat de la vie de Pensemble des ménages privés (au milieu du
mols); non désaisonnalisé. Indice des gains horaires bruts moyens dans I'industrie (y comptis la construction).

Graphique 6
— Balance commerciale : Différence entre les exportations et les importations désaisonnalisées.
Graphique 7

— Crédits bancaires 2 Péconomie: Crédits 2 court terme aux entreprises et particuliers a Pintérieur du pays; non
désaisonnalisés. Situation en fin de mois.

Tableau 1

— Produit national brut aux prix du marché.

~— Production industrielle: Valeur ajoutée par V'industrie (v compris I'artisanat).

— Exportations et importations totales: Biens, scrvices et revenus de facteurs.

— Rémunération brute par salarié: Cotisations de sécurité sociale des employeuts comprises.

Tablean 2

— Solde extérieur: En termes de comptabilité nationale.

— 'Taux de chomage: Nombre de chdmeurs en poutcentage de la population active (moyennes annuelles). Soutce:
« Statistisches Buondesamt » et « Bundesanstalt fiir Arbeit ».

-— Prix de la consommation privée: Prix implicites fournis dans les comptes nationaux.

Tablean 3

— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Le regroupement des produits est effectué sur la base de la « Classiti-
cation statistique et tarifaire pour le commerce international » (C.S.T.). Produits alimentaires, boissons et
rabacs: Groupes 0 et 1; mati¢res premiéres et produits énergétiques: Groupes 2 2 4; produits finis et semi-finis:
Groupes 5 4 9.

Tablean 4

— Production industrielle: Construction et alimentation exclues; indice désaisonnalisé.

— Entrées de commandes: Industrie mannfacturicre (sans les industries alimentaires, boissons et tabacs). Indice
de valeur désaisonnalisé.

— Nombte de chomeurs: Chiffres désaisonnalisés; situation en fin de mois.

— Construction: Nombre de logements autorisés; chifftes désaisonnalisés.

— Consommation privée: Indice de valeur désaisonnalisé,

-— Prix 2 la consommation: Indice du eniit de la vie de I'ensemblc des ménages privés (non désaisonnslisé).

~- Tmportations f.0.h.; exportations c.a.f. Chiffres désaisonnalisés.

-— Balance commerciale: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées.,

-- TNéserves officiclles en or et en devises: Réserves brutes en or et en devises convertibles de la Bundesbank.
Situation en fin de molis.

— Disponibilitds monétaires: billets et monnaies divisionnaires en citeulation (sans les encaisses des instituts de

crédit) et dépdts a vue des entreprises non bancaires et des particuliers résidents (sans les dépdts des pouvoirs
publics auprés de la Bundesbank); chiffres désaisonnalisés; Situation en fin de mois.
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B. France

Une nouvelle physionomie de la demande caractérise depuis plusieurs mois I'écono-
mie frangaise. Les exportations ont perdu beaucoup de leur importance en tant que
facteur de croissance de la production et de I'emploi, et le développement des inves-
tissements des entreprises privées s’est apparemment ralenti. En revanche, la
consommation privée se trouve de nouveau en forte expansion, tandis que I’évolution
des dépenses de 'Etat atteste clairement d’une nouvelle orientation de la politique
conjoncturelle, axée désormais sur I'objectif de la croissance économique.

Les perspectives ne sont pas particuliérement favorables en ce qui concerne la pos-
sibilité d’une consolidation rapide des équilibres fondamentaux. En effet, il ne
semble pas que l'on puisse escompter, pour le proche avenir, un ralentissement
notable de la hausse des salaires, le climat des prix parait accuser une nouvelle dété-
rioration et U'excédent des échanges extérieurs se réduit. La marge de capacités dis-
ponibles pour assurer une expansion plus rapide, mais exempte de tensions, pourrait
se révéler plus étroite que ne le laissent supposer Uessor vigoureux des investisse-
ments enregistré au cours des trois derniéres années et les statistiques de I'emploi.
Cette éventualité commande une prudence toute particuliére dans le maniement de

mesures destinées a soutenir la demande intérieure.

1. L’évolution au cours des derniers
mois

En ce début d’année 1971, la conjoncture fran-
caise refléte nettement les modifications intet-
venues depuis 'automne dernier dans I'impor-
tance relative des différents éléments de la de-
mande. Alors que, jusqu’ici, le rythme et la
vigueur de 'expansion économique étaient dé-
terminés par les exportations et les investisse-
ments des entreprises, les impulsions décisives
proviennent a présent des dépenses de I’Etat et
surtout de la forte augmentation de la propen-
sion 4 consommer des ménages. Dans le con-
texte d’une croissance accélérée des dépenses in-
térieures, on ne constate plus guére de nouveaux
progres sur la voie d’une consolidation des équi-

libres fondamentaux.

L’expansion conjoncturelle des exportations s’est
ralentie notablement, bien que la valeur globale
(fob) des marchandises exportées au cours de
la période décembre-janvier ait encore dépassé
de 14,5 % le résultat enregistré un an aupara-
vant. Outre que I'incidence favorable des modi-
fications de parité intervenues en 1969 semble

se résorber progressivement, une certaine accal-
mie de la conjoncture commence manifestement
a se faire sentir sur quelques-uns des principaux
marchés d’exportation. Parmi les pays partenai-
res de la France au sein de la C.E.E., I’Allema-
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gne seule a nettement accru ses achats de pro-
duits frangais durant les derniers mois. La de-
mande en provenance des pays non membres —
les Etats-Unis exceptés — a également témoigné
moins de dynamisme.
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De toute évidence, la demande intérieure est
devenue I’élément moteur de l'expansion. Cer-
tes, les impulsions données 2 la production et
4 I’emploi par les investissements des entreprises
privées ne sont plus tout a fait aussi vives que
P'an dernier; si 'on en juge d’aptes les résultats
de Tenquéte C.E.E. du mois de novembre, les
projets d’investissement pour 1971 ont fait
I'objet d’une légere révision en baisse dans quel-
ques secteurs de I'industrie. En revanche, selon
toute apparence, la formation brute de capital
fixe des entreprises publiques et de I'Etat con-
nait un développement plus rapide. Le déblo-
cage de crédits supplémentaires provenant du
fonds d’action conjoncturelle, amorcé au milieu
de l'année dernitre et poursuivi au début de
1971, ainsi que la concentration des dépenses
sur les premiers mois de 1’année, laissent sup-
poser une expansion plus vive de la construction
de logements sociaux. La construction de loge-
ments du secteur privé devrait, elle aussi, accu-
ser une certaine reprise, notamment par suite des
assouplissements apportés au cours des derniers
mois aux conditions de financement.

Il semble que, depuis peu, les investissenents
sous forme de siocks alent également retrouvé
un certain dynamisme. Les entreprises commer-
ciales, en particulier, ont sans doute recommencé
de reconstituer leurs stocks, qui s’étaient consi-
dérablement amenuisés a la fin de 1970.

La reprise rapide et vigoureuse de la consomma-
tion privée, qui s’était esquissée depuis 'été
mais ne s’est fait pleinement sentir qu’au qua-
trieéme trimestre, a constitué sans doute le prin-
cipal facteur de l’évolution de la conjoncture
durant les derniers mois. Abstraction faite des
variations saisonnieres, les dépenses de consom-
mation ont augmenté d’environ 4 96 au qua-
trieme trimestre de 1970, par rappott au précé-
dent. Bien qu’il soit peu probable que ce rythme
ait pu étre maintenu au début de 1971, il y a
tout lieu de penser que la consommation des
ménages est restée orientée A Pexpansion. Il y a
de fortes chances pour que l'accroissement de la
masse des revenus du travail et des revenus de
transfert se soit encore accéléré, étant donné la
hausse toujours rapide des taux de salaires horai-
res, les arriérés de rémunération versés a la fin
de l’année derniére et au début de 1971, les
majorations parfois appréciables des prestations
sociales et, enfin, l'amélioration de l’emploi
observée notamment dans les industries produc-
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trices de biens de consommation. Les revenus
des travailleurs indépendants, eux aussi, ont sans
doute progressé plus rapidement, du fait de
I'augmentation des ventes. La charge fiscale est
moins lourde qu’a la méme époque de I'an der-
nier, et les effets de la normalisation des condi-
tions de crédit 4 la consommation pourraient se
faire sentir pendant un certain temps encore.

L’expansion accélérée de la demande intérieure
se reflete déja sur la production industrielle. 11
est vrai qu'a la fin de 'année et au début de
1971 certains facteurs accidentels et saisonniers,
tels que les congés plus nombreux, le temps ex-
ceptionnellement rigoureux et les gréves, ont
exercé un effet modérateur; mais la tendance
fondamentale parait de nouveau correspondre

1963 = 100
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une croissance annuelle de ordre de 6 4 7 %.
La production a pu s’accroitre sensiblement, no-
tamment dans les industries productrices de
biens de consommation, ou le rythme des
inscriptions de commandes s’est accéléré et ol
le volume des commandes en carnet a recom-
mencé d’augmenter.

Si, dans une premiére phase, ce développement
plus rapide de la production a sans doute été le
résultat d’une amdlioration de la productivité,
il parait, depuis lors, s’étre traduit également
par un accroissement de 'emploi. Les possibili-
tés d’augmenter la durée du travail étant assez
limitées sur le plan psychologique et eu égard
aux conventions existantes, le nombre de salariés
s’est élevé, surtout dans les secteurs industriels
proches de la consommation. Bien que le nom-
bre de personnes 4 la recherche d’un emploi ait
notablement augmenté au cours de Il'année
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OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’INDUSTRIE
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1970 (1), il semble que de larges secteurs de
I’économie, et en particulier la construction,
éprouvent des difficultés a recruter de la main-
d’ceuvre qualifiée. Le nombre d’offres d’emploi
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non satisfaites a recommencé d’augmenter quel-
que peu en tendance, tandis que celui des per-
sonnes a la recherche d’'un emploi ne s’accroit
plus que faiblement.

Les importations, dont le développement, aprés
le vigoureux essor observé au cours du prin-
temps et de I'été 1970, s’était fortement mo-
déré a la fin de I’année derniére et au début de
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1971, par suite d’une réduction des importations
de denrées alimentaires et d’une stagnation tem-
poraire des achats de matiéres premiéres et de
demi-produits, semblent avoir pris, ces derniers
temps, une tendance plus nettement ascendante.

(1) Cette augmentation s’explique toutefois, pour
moitié environ, par I'amélioration des statistiques qui a
résulté du développement de l’activité de 1’Agence na-
tionale pour ’Emploi.

Les importations de biens de consommation,
notamment, ont de nouveau augmenté sensible-
ment. Au total, le volume des importations de
marchandises s’est accru, en décembre/janvier,
d’environ 9 2 10 % en comparaison annuelle.

Malgré le volume appréciable des importations,
et bien que les prix des produits importés
n’aient guére varié ou aient méme légérement
fléchi en ce qui concerne les matiéres premiéres
et demi-produits, aucun nouveau progrés n’a pu
étre réalisé, au cours des derniers mois, sur la
voie d’une stabilisation des prix intérieurs. Si
Paugmentation des prix des denrées alimentaires
s’est notablement ralentie vers la fin de 1970,
tant au niveau du commerce de gros qu'au dé-
tail, la tendance ne s’est nullement infléchie
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en ce qui concerne les prix des produits indus-
triels finis sensibles 4 la conjoncture. D’aprés
les chefs d’entreprise, la montée des prix a la
production a méme recommencé de s’accélérer
pendant les mois d’hiver, surtout dans le do-
maine des biens de consommation. Le commerce
de détail signale également, depuis peu, une ac-
centuation des hausses de prix. L’évolution des
prix des services a été caractérisée, au début de
1971, par le relévement de divers tarifs publics.
Au total, le cofit de la vie, calculé d’aprés I'in-
dice des 259 articles, a augmenté, de septembre
a janvier, de 1,7 %, c'est-a-dite un peu plus
qu’au cours des quatre mois précédents; par rap-
port a janvier 1970, lindice s’est élevé de
5,2 %.

La balance des échanges extérieurs a eu plutdt
tendance 2 se détériorer. Les échanges de mar-
chandises présentent toujours un déficit. L’évo-
lution favorable des termes de paiement, qui
s’était amorcée aprés la dévaluation et avait
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persisté pendant une bonne partie de l’année
1970, ne s’est pas poursuivie. Comme, en outre,

&  Palance commerciale Mio U.C. des sorties de capitaux i court terme ont été
"intache | T '((1) enregistrées, la balance des paiements n’était plus
L 100 E%‘gf-CEE F guere équilibrée durant les derniers mois de
' P’année, alors qu’elle avait accusé un excédent
. de 1,3 milliard de dollars pour le premier
: semestre de 1970 et qu’au troisiéme trimestre le
b solde positif atteignait encore quelque 200 mil-
lions de dollars. Certes, la position nette en
- devises des autorités monétaires a continué de
i s’améliorer, mais cette évolution s’est accom-
wolo oM D bbb by pagnée d’une diminution des avoirs nets en
R e T devises des banques commerciales.
1969 1970 1971
L’expansion monétaire a marqué une accéléra-
tion exceptionnelle au cours des derniers mois.
Emplois et ressources de biens et services
1968 (1) 1969 (1) 1970 (3) 1971 ()
Aux
prix Variation par rapport
cou- a 'année précédente, en %,
rants,
en
milliards
de Ffr | Volume Valeur | Volume Valeur Volume
Exportations () 90,8 | + 14,9 + 20,4 | + 15Y% -+ 251, + 8
Formation brute de capital fixe 1572 | + 10,1 + 171 |+ 8 + 151, 4+ 6
Consommation des administrations 799 |+ 3,6 +116 |+ 3 + 11 + 31
Consommation des ménages 3835 |+ 7,2 + 143 |+ 4% 4+ 101 + 51,
Produit national brut 6285 |+ 79 -+ 155 |+ 6 + 12 + 51
Importations (4) 90,3 | + 18,2 +259 |+ 7 + 18 + 9
(1) Office statistique des Communautés curopéennes, « Comptes nationaux 1959-1969 ».

(®) Estimations.
(®) Prévisions.
(%) Biens, services et revenus de facteurs.

Remarques générales

(@) La différence entre les données relatives aux ressources et celles qui concernent les emplois est imputable aux
variations de stocks.

(b) Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses déter-
minées, le plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres.
Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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L’accroissement de la masse monétaire (1), qui,
en termes conjoncturels, s’était chiffré & 2,7 %
au troisiéme trimestre, n’a pas atteint moins de
7.4 % le trimestre suivant. Cette évolution a
tenu au développement extrémement rapide du
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crédit — notamment A court terme — accordé
au entreprises et aux particuliers, aprés la sup-
pression du contrdle quantitatif du crédit vers
la fin d’octobre. Abstraction faite des variations
saisonniéres, le volume du crédit a augmenté de
11,8 % en l'espace de trois mois; a la fin de
I'année, il dépassait de 19,5 % le montant ente-
gistré un an auparavant. De plus, le changement
d’orientation de la politique budgétaire a égale-
ment influé sur les liquidités intérieures : le dé-
ficit de trésorerie semble avoir été assez impor-
tant, en particulier au début de 1971, par suite
d’augmentations sélectives des dépenses.

Le marché monétaire a montré une nette dé-
tente; celle-ci a été favorisée par une politique
d’intervention trés active de la Banque de France
et par un abaissement du taux d’escompte, ra-
mené de 7 4 6,5 % en date du 8 janvier. Le taux
de Pargent au jour le jour n’atteignait plus que
5,75 % au début de mars. Sur le marché des
capitaux également, les taux d’intérét paraissent
accuser depuis peu un léger fléchissement,

2. Les perspectives

L’évolution récente de la conjoncture francaise
est largement conforme aux prévisions formulées
dans le précédent rapport trimestriel sur la

(1) Volume de la monnaie en circulation, dépbts a vue
et 2 terme.

situation économique de la Communauté. II ne
semble donc pas nécessaire de modifier les pers-
pectives qui avaient été esquissées a ’époque
pour 'année 1971.

La denrande étrangére continuera de progresser,
mais sans faire preuve d’un dynamisme patticu-
lier. En effet, ’accalmie et la normalisation pro-
gressive de la conjoncture dans certains pays
européens qui sont d’importants clients de la
France, de méme que lintensification de la con-
currence qui en résultera vraisemblablement, de-
vraient exercer des effets modérateurs. D’autre
part, I'amélioration prévisible de l'activité éco-
nomique aux Etats-Unis et dans le Royaume-Uni
pourrait n’avoir qu'une incidence marginale. Au
cours des derniers mois, en tout cas, "apprécia-
tion portée par les chefs d’entreprise sur les
inscriptions de commandes étrangéres était assez
réservée; mais le volume des commandes étran-
gtres en carnet était toujours considéré comme
trés important.

Le développement de la production et de I'em-
ploi reposera essentiellement sur la demande in-
térieure. Dans 'ensemble, 'expansion des inves-
tissements se poursuit, La croissance des inves-
tissements des entreprises, bien quelle ne soit
plus aussi vive que durant la majeure partie de
1970, reste cependant appréciable. En effet, les
investissements d’équipement sont toujours for-
tement stimulés par les efforts de rationalisation
qui ont dfi étre accomplis, notamment dans I'in-
dustrie, en présence d’une hausse rapide des
cofits qui a résulté essentiellement de I’évolution
des salaires. Par contre, les projets d’extension
des capacités pour 1971 semblent moins expan-
sionnistes; il y a toutefois maintes raisons de
penser que dans les secteurs proches de la con-
sommation, ol la propension 2 investir s'était
notablement affaiblie en 1970, les programmes
d’investissement seront tévisés en hzusse dans
le courant de I'année. L’expansion des investis-
sements dans la construction restera sans doute
appréciable, notamment en raison de I'accroisse-
ment des dépenses des administrations publiques
et d’'une certaine reprise de la construction de
logements du secteur privé.

La consommation connaitra une expansion ra-
pide. D’'une part, 'augmentation des dépenses
de consommation de Etat, et notamment de ses
dépenses de personnel, semble plus importante
quil n’était prévu. D’autre part, la propension
a consommer des ménages devrait rester forte,
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notamment sous U'effet de craintes de nouveau
plus vives touchant une accélération de la hausse
des prix. En effet, au mois de novembre dernier,
lors de lenquéte la plus récente effectuée par
PT.N.S.E.E. aupres des consommateurs, le pout-
centage des ménages qui prévoyaient une hausse
des prix importante était plus élevé encore
qu'apres la crise monétaire de 1968 ou la déva-
luation de 1969. L’augmentation des revenus
restera sans doute appréciable. La tendance de
Pemploi est sans conteste ascendante, et il sem-
ble bien que la poussée des salaires ne faiblira
guére dans Uimmédiat, d’autant plus que les
perspectives actuelles de ventes et de profits ne
peraissent pas inciter les entreprises 3 opposer
une forte résistance aux revendications syndica-
les. De plus, l'introduction de plus en plus fré-
quente, dans les conventions collectives, d’une
sorte d’échelle mobile des salaires, sous la forme
d’une clause dite de garantie d’augmentation du
pouvoir d’achat, pourrait exercer des effets ex-
pansionnistes dans le courant de I'année.

Le développement de la demande assurera 3 la
production intérieure une expansion assez vigou-
reuse durant les prochains mois. Etant donné
Paugmentation des commandes en carnet, les
prévisions des chefs d’entreprise, notamment
dans T'industrie, sont empreintes d’un optimisme
croissant : on s’attend 4 une progression plus
rapide dans le secteur des biens de consomma-
tion, 3 une reprise dans les industries de base,
et 4 une poursuite de ’expansion en ce qui con-
cerne les biens d’investissement. Dans ces condi-
tions, le degré d’utilisation des capacités techni-
ques recommencera d’augmenter, et la demande
de main-d’ceuvre s’accroitra d’autant plus que la
tendance 4 la réduction de la durée du travail
devrait persister.

Le courant des importations pourrait s'amplifier.
Il faut s’attendre, en particulier, & une progres-
sion plus vive des importations de biens de con-
sommation. Etant donné les perspectives des
exportations, cette évolution pourrait bien
constituer un nouvel obstacle 4 la consolidation
de ’équilibre extérieur.

Les chances d’une stabilisation rapide du niveau
des prix intérieurs ne sont pas non plus particu-
lirement grandes, d’autant plus que les facteurs
internes de hausse ne semblent pas encore avoir
perdu de leur vigueur. Ces facteurs sont, au pre-
mier chef, Pévolution des cofits dans I'industrie
et le commerce, et notamment la divergence
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persistante entre I’évolution des salaires et celle
de la productivité. Depuis peu, cependant, I'évo-
lution de la demande pourrait avoir repris un
rble plus important. Il est symptomatique & cet
égard que, depuis la vigoureuse reprise de la
consommation privée, la proportion des chefs
d’entreprise qui envisagent une hausse de leurs
prix de vente ait de nouveau augmenté notable-
ment,

La nouvelle dégradation du climat des prix et
linstabilité accrue de la balance des échanges
extérieurs montrent nettement les limites qui
doivent actuellement étre assignées en France 3
une politique conjoncturelle visant i stimuler la
croissance. Les conditions de base d’'un dévelop-
pement plus rapide de la demande intérieure et
d’une expansion économique équilibrée et dura-
ble restent tres précaires. La marge de capacités
inutilisées est en tout cas trés étroite, plus
étroite méme que ne laissent supposer le vigou-
reux boom des investissements enregistré durant
les derniéres années ainsi que les statistiques du
marché de l'emploi. Toujours est-il qu’en no-
vembre un tiers encore des chefs d’entreprise
interrogés par 'IN.S.E.E. avaient déclaré n’étre
pas en mesure d’accroitre leur production, faute
de capacités techniques et de main-d’ceuvre qua-
lifiée. Ceci devrait inciter les autorités respon-
sables de la politique conjoncturelle a la plus
grande prudence dans la mise en ceuvre de me-
sures visant 3 soutenit la demande intérieure,

Dans le Memorandum qu’elle a adressé au Con-
seil, en date du 2 décembre 1970, au sujet de la
situation conjoncturelle de la Communauté, la
Commission a, notamment en ce qui concerne la
France, insisté tout particulierement sur la né-
cessité de s’en tenir &4 une politique budgétaire
répondant aux impératifs de la stabilité écono-
mique. Ceci signifie que, dans la mesure ot la
demande intérieure du secteur privé continue a
gagner en dynamisme, les dépenses des admi-
nistrations publiques, qui ont recommencé de
s’accroftre fortement ces derniers temps, doivent
absolument étre contenues dans les limites des
crédits prévus par la Loi de Finances pour 1971,
et qu'un équilibre global doit étre assuré pour
P'ensemble de l’exercice budgétaire.

Quant aux autorités monétaires, elles devraient,
semble-t-il, faire preuve d’une vigilance toute
particuliére, eu égard & Pexpansion extrémement
rapide des liquidités observée ces derniers mois.



Méme apres la suppression totale du controle
quantitatif du crédit, dont lefficacité pourrait
de toute fagon apparaitre douteuse a plus long
terme, il reste assez de moyens d’action indi-
rects. En particulier, 'amélioration récente du
systeéme des réserves obligatoires semble consti-
tuer un bon moyen de limiter Paccroissement de
la liquidité bancaire. La baisse du niveau des
taux d’intérét sur le marché intérieur, qui s’est
traduite depuis l'automne par une double réduc-
tion du taux d’escompte — ramené de 7,5 2
6,5 % —, ne devrait en aucun cas aller au-deld

du minimum, qui, eu égard & 'évolution inter-
nationale des taux d’intérét, apparait strictement
nécessaire pour protéger 1’économie intérieure
contre un afflux inopportun de capitaux étran-
gers. En particulier, aussi longtemps que les
craintes touchant la persistance d’une hausse
notable des prix ne se sont pas apaisées de fagon
durable, une réduction des taux d’intérét crédi-
teurs aurait une incidence négative sur I’épargne
des ménages, dont le développement devrait de-
meurer 'une des préoccupations dominantes des
autorités.

Le budget de I'Etat

1971 1970 1971
}?u.d get Bud.ge,t Budget initial
initial rectifié
\ Variations en Y,
en milliards de Ffr } pa rappott au budget
) initial de Pannée
précédente
Dépenses (1) 162,5 167,0 177,2 + 5,7 + 90
dont :

, — dépenses courantes 138,6 141,6 151,6 + 7,8 4+ 9,4
— dépenses en capital (2) 23,9 25,4 25,6 — 5,2 + 7,2
Reccettes 162,5 167,0 ‘ 177,2 w‘ L0103 i 491

| j
dont : i ;
‘ | | |
— impats directs o so. 51,8 ‘ 547 - 228 |+ 93
~— impots indirects | 97,4 98,8 106,1 \) + 6,1 \ 490

| | | |

Solde (1) ‘ 0 0 0 I . ‘

(1) Non compris 'amortissement de la dette.
(® Y comptis les participations, préts ct avances.

Remargue :

Les chiffres présentés dans cc tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un cadre

communautaire.
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Il convient d’insister encore sur le fait que les
efforts déployés par les autorités responsables
de la politique conjoncturelle pour assurer a la
fois une croissance plus rapide de la demande
intérieure, une plus grande stabilité et une posi-
tion excédentaire de la balance des paiements
courants, resteraient finalement sans effet si les
partenaires sociaux n’adoptaient pas un com-
portement conforme A ces objectifs et si, pour
sassurer des avantages immédiats, ils accep-
taient, consciemment ou non, que soient compro-
mis 4 plus long terme, sous 'effet de hausses
incessantes des cofits et des prix, la croissance
économique et le niveau de I'emploi.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Novembre :

— Le Conseil des Ministres approuve, & la mi-
novembre, le projet de Loi de Finances rectifi-
cative pour 1970. Les dépenses supplémentaires
sont évaluées & environ 5 milliards de francs
(soit environ 3 % des crédits initiaux), dont
2,7 milliards pour les dépenses ordinaires civiles,
telles que les salaires, traitements et prestations
sociales, et 1,7 milliard pour les dépenses civiles
en capital. Toutefois, comme, en méme temps,
les estimations des recettes fiscales pour 1970
subissent une importante révision en bausse (les
moins-values provenant de I'impot sur le revenu,
d’un montant de 1,6 milliard de francs, sont lar-
gement compensées par des plus-values, dont
3,9 milliards au seul titre de Uimpét sur les
sociétés) et compte tenu d’autres recettes, le
budger reste en équilibre.

Décembre :

— Le Ministre de I’Economie et des Finances
annonce, aun début de décembre, une réforme du
mécanisme de financement des exportations.
Entre autres, les divers régimes de crédit exis-
tants doivent étre uniformisés et les formalités
administratives simplifiées. En outre, il est en-
visagé d’inciter les bangues commerciales a
financer davantage Uexportation et de fixer a
environ 7 % le codit du crédit pour les acheteurs
étrangers.

— Au débur de décembre, le Parlement ap-
prouve définitivement le projet de Loi de Finan-
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ces pour 1971, aprés n’y avoir apporté que des
amendements minenrs par rapport aiu projel
gouvernemental (cf. rapport trimestriel 3/4-
1970, p. 67).

— A lg mi-décembre, afin de faciliter pour les
petites et moyennes entreprises le financement
de leurs investissements, certaines conditions
d’octroi du crédit bancaire & moyen terme sont
améliorées, tandis que de nouvelles possibilités
sont créées pour U'obtention de crédit d’équipe-
ment @ long terme.

— Pour lutter contre le chémage, le Gouverne-
ment décide, fin décembre, d’accélérer la for-
mation professionnelle des jeunes par la création
de centres de formation mobiles et au moyen
d’arrangements directs avec les entreprises.

— Les dispositions prises et les accords conclus
au cours des derniéres années dans le cadre de
la politique des prix du Gouvernement sont pro-
rogés, fin décembre, pour les douze mois sui-
vants. Entre autres, les « contrats de program:-
me » conclus avec les divers secteurs industriels,
et qui venaient & expiration le 31/12/1970, res-
tent valables en 1971, de méme que les conven-
tions conclues avec le commerce de détail.

Janvier :

— Au 1°7 janvier, le contrdle des changes est
assoupli, en vue notamment de faciliter le finan-
cement de l'établissement d'entreprises francai-
ses @ Uétranger. Le montant maximum qui peut
étre transféré & cette fin sans autorisation spé-
ciadle passe de 2,5 & 5 millions de francs. Er
outre, les entreprises qui, en 1970, auront rapa-
trié plus de 5 millions de francs représentant les
bénéfices versés par leurs filiales établies &
Pétranger seront autorisées a affecter un mon-
tant équivalent & leurs investissements a I'étran-
ger.

— Le salaire minimum interprofessionnel de
croissance (SMIC) passe, & partir du 1" jan-
vier, de 3,50 francs & 3,63 francs 'heure, ce qui
représente une majoration de 3,7 %. En méme
temps, diverses prestations sociales sont amélio-
rées (rentes, pensions, allocations de vieillesse,
dllocations de maternité, remboursement de frais

de maladie).

— Au début de janvier, quelques tarifs publics
sont relevés (enire autres ceux du transport de
personnes et de marchandises par chemin de fer,
du transport routier, ainsi que des postes pour
ce qui concerne les lettres et télégrammes).



— Pour lutter contre la hausse des prix a la
consommation, lc Gouvernement décide d’abais-
ser de 17,6 & 7,5 90, pour certaines denrées alr-
mentaires, le taux de la taxe sur la valeur ajou-
tée; cette réduction entre en vigueur le 1°" jan-
vier pour les pétes alimentaires, la confiserie et
les crémes glacées, et le 18 janvier pour le thé,
le café et la chicorée. Cette mesure devrait en-
trainer une baisse de quelque 8 Yo % des prix de
détail de ces produits et, pour le Trésor, une
perte de recettes d'environ 650 millions de
francs au cours de exercice 1971.

— Eu égard au fléchissement prononcé des taux
d’intérét sur les principaux marchés internatio-
naux, le taux d’escompte, que la Banque de
France avait déja ramené de 8 & 7,5 % le
27 aodt dernier, puis 4 7 % le 20 octobre, est
abaissé 4 6,5 % en date du 8 janvier. Le taux
des avances sur titres est réduit d’'un demi-point
et s'établit ainsi & 8 %. Le taux d’escompte
pour les créances nées & court terme sur I'étran-
ger et pour les créances nées 4 moyen terme sur
les pays de la Communauté économique euro-
péenne est également abaissé d’un demi-point.
Par contre, le taux d’escompte préférentiel de
4,5 9% pour les créances nées a moyen terme sur
les pays non membres reste inchangé.

— Au début de janvier, le Conseil des Ministres
décide d’accélérer les dépenses d'investissement
des administrations publiques en vue de soute-
nir la croissance économique. Environ un tiers
des crédits prévus a ce titre dans le budget de
1971 doivent étre engagés dés le premier tri-
mestre, alors qu’un cinquiéme seulement des
crédits de cette catégorie avait été engagé pour
le premier trimestre de 1970. En outre, & la mi-
janvier, prés de 300 millions de francs d’autori-
sations de programme inscrits au Fonds d’action
conjoncturelle ont été débloqués; sur ce montant,
171,5 millions sont destinés au logement et
100 millions & VEducation nationale.

Février :

-~ Dans les conventions collectives conclues
depuis le début de Uannée dans diverses entre-
prises publiques (entre autres les chemins de
fer, le gaz et Iélectricité, la Régie Renault, les
charbonnages), une clause d’échelle mobile a gé-
néralement été introduite de maniére & garantiv

aux sclariés, en 1971, une augmentation déter-
minée de leur pouvoir d’achat (le plus souvent
2 ou 2,5 %). Une hausse de plus de 4 % des
prix de dérail en 1971 déclencherait automati-
quenient une augmentation supplémentaire du
salaire nominal.

— A la mi-février, le Gonvernement accorde un
dégrévement & certains contribuables & revenus
modestes : les personnes dont le revenu global
ne dépasse pas le SMIC et dont le salaire ou la
pension ne dépasse pas 50 % de ce revenu glo-

bal, sont exonérées de l'impdt sur le revenu.

~— Par décret du 23 février, le Conseil national
du Crédit obtient le pouvoir de fixer le montant
des réserves obligatoires des banques suivant les
crédits qu’elles accordent et non plus seulement
suivant leurs dépéts, ainsi que d’étendre le sys-
téme de réserves obligatoires aux autres insti-
tuts financiers (cf. rapport trimestriel n° 3/4-
1970, page 68). Le Conseil national du Crédit
décide, par la suite, de porter de 10 % a 15 %
le taux maximum pour les réserves imposées sur
les exigibilités, et de fixer ¢ 10 9% le taux maxi-
mum pour les réserves imposées sur les crédits
distribués. La Banque de France renonce toute-
fois provisoirement & la mise en application de
ce nouveau systéme; elle maintient le taux de
réserves obligatoires des banques & 7,5 % pour
les dépéts & vue et a 2,5 % pour les dépéts a
terme, et S’abstient de demander aux autres
instituts financiers la constitution de réserves
obligatoires.

— L’encadrement du crédit qui subsiste pour
les préts bonifiés du Crédit agricole est atténué
a fin février. L'accroissement admissible de ces
préts passe de 8 & 12 % pour Uannée 1971.

Mars :

— Le Counseil national du Crédit décide, avec
effet au 1°" mars, d’assouplir les conditions de
crédit pour lachat de vébicules utilitaires : le
versement initial est ramené de 30 & 20 % du
prix d’achat. En outre, certains réglements con-
cernant l'obtention de crédits a la consommation
sont modifiés, en ce sens que les taux effectifs
pour le preneur de crédit — 18 & 20 % jusqu’a
présent — devraient diminuer de 1% % en-
viron.
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TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

1965 1966 1967 1968 { 1969 1969
Vasiton n vl b suppor 1963 = 10

Produit national brut 4+ 47 + 5,6 + 4,7 + 4,8 + 7,9 140

Production industrielle + 51 + 7,7 + 4,3 + 4,5 + 9,6 147

Importations totales + 34 4+ 13,9 + 7,8 + 12,7 + 18,2 191

Consommation privée A 4.4 + 4,8 + 5,0 + 5,6 + 7,2 137

Consommation publique 42,7 + 2,2 + 3,9 + 5,6 -+ 3,6 124

Formation brute de capital fixe + 7,2 + 8,4 + 6,1 + 6,6 + 10,1 165

Exportations totales + 11,8 + 8,4 + 7,2 + 10,3 + 14,9 178

Produit national brut par téte 4+ 37 + 4,7 + 3,9 + 41 + 71 133
Produit national brut par personne

active occupée + 43 + 4,8 + 4,4 + 5,2 + 6,7 134

Variation en valeut par rapport
4 Pannée précédente (en 9%
Rémunération brute par salarié + 6,6 + 6,1 + 6,8 + 11,9 + 12,0 165

TABLEAU 2 : Evoluation des conditions de 1’équilibre interne et externe de 1’économie

1965 1966 1967 1968 1969
Solde extérieur
Mio. u.c. + 1012 |4+ 344 |4 425 |4+ 77 — 792
9% du produit national brut + 10 |+ 03 |-+ 04 |+ 006! — 0,6
Taux de chdémage 1,3 1,4 1,8 21 1,7
Prix de la consommation privée
(variation par rapport a année précédente en %) |+ 2,5 |+ 3,0 |+ 28 |+ 47 |+ 6,6
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TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution A prix courants)

France

0,
Variation par rapport & Indice Xgﬁ%‘é d/{)l
’ o/ —_
I’'année précédente (en % 1963=100 (Mio. we)| total
1966 1967 1963 1969 1970 1970 1970 197y
Exportations de marchandises
Total 4+ 83+ 450 [+ 11,4 |+ 17,4 |+ 18,8 219 17 876 100,0
Intra-C.E.E. + 12,0 |+ 2,0 [+ 16,0 |4 30,6 |+ 20,9 278 8 606 48,7
Extra-C.E.E, + 5,8 |+ 6,3 |+ 82|+ 7.5+ 168 132 9 070 31,3
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 75+ 2,9+ 19,8 |4 2081+ 6,0 216 2711 15,3
Intra-C.BE.E. + 19,4 |4+ 6,0 [+ 26,6 |+ 41,9 [+ 1,7 341 1626 9,2
Extra-C.E.E. — 20— 0,1+ 12,8 |— 33|+ 13.2 140 10385 6,1
Exportations de matiéres premiéres et produits énergétiques
Total + 7,3{— 3.7+ 1,6+ 10,6 |+ 11,7 149 1 390 7.9
Intra-C.E.E. Fo7L = 37+ 0,9+ 19,9+ 18,7 184 026 5,2
Extra-C.E.E. + 7,2 3,6+ 26— 35|, 7,9 107 164 2,7
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + X7+ 6,111,104 17,56 | F 22,5 230 13 576 76.8
Intra-C.E.B. 411,200 2,831+ 16,2 | 29,0 [ 28.7 287 6 054 34,3
Extra-C.E.E. + 720+ 35+ 3,1+ 10,211 180 194 7 521 42,5
Importations de marchandiges
Total + 14,6 |+ 4,514 12,6 [+ 27,7 |+ 9,3 217 13 913 100,0
Intra-C.E.E. 208 0 1007 1+ 23,1 | F 313 |+ 6,6 205 9 252 14,9
Extra-C.E.E. + 105 |4+ 0.2 1+ 4,41+ 16,7 1 132 173 9 661 51,1
Tmportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total LRSI — 261+ 2,7+ 19,61 - 6,8 158 2 453 13,0
Intra-C.E.E. 1,314+ 16,6 |4+ 31,83 |+ 33,4~ 39 296 s14 4,3
Extra-C.E.E. + 1083 1— T4 |— 6,414 13,5 R4 12x 1639 R,7
Importations de matiéres premiéres et produits énergétiques
Total + 5,914+ 03] 36|+ 10,64 4.5 136 4 202 22,2
Intra-C.E.E. 95— 2,83 14+ 1424+ 11,414 8T 1486 730 3.9
Extra-C.E.E. L5814+ 0814+ 1.7 1004+ 3.7 134 3472 .3
Importations de produits indnstriels finis et semi-finis
Total + 22,0 |+ 9.0 [+ 19,6 {4+ 30,3 |4+ 12,4 300 $4,3
Intra-C.E.E. + 25,0 |+ 120 |+ 233 |4+ 333+ 6.5 328 40,7
Extra-C.E.E. 4 17,7 4 - 133 246 | F 280 261 24,1
! -
TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels
Année; Janv, | Tév. Mars | Avril Mai Juin | Juillet | Aolit | Sept. Oct. Nov. Déc.
|
Production industrielle 1969 44,1 140,56 | 1394 | 142.2 142.0 132,90 | 1454 139,41 1139 143.,5 1434 150,0
(1963 = 100) 1970 1548 1529 152,9 15161 146,3 139,83 | 1504 139,6 15344 152.9 151,9 1551
1971
Nombre de chémeurs 1969 2427 237,91 2310 2241 2214 215,51 2175 218,1 217 4 2184 2166 2187
{en 1000) 1970 220,7 227.3 233.0 1 2415 2461 251,6 2617 271,6 285,0 297 4 307,61 307,2
1971 316.5
Construction : Nombre de | 1909 51,0 46,9 44,7 46.6 50,5 51,9 56,2 50,0 58,1 53,6 39,1 50,2
permis de construire pour | 1970 41,9 50,6 48,3 49,3 45,7 56,9 44,7 46,4 51.3
logements (en 1000) 1971
Consommation privée : | 1969 146.% 139,2 1430 139,0 1509 138.,6 1461 153 4 1375 143,0 144,1 147,9
Chiffre d’affaires desgrands | 1970 153,2 141,0 139,7 138,3 1820 1.0 144,0 143.,5 142 .5 156,2 143,3
magasing (1963 = 100) 1971
Prix & la consommation 1969 121,11 121,56 | 122,1 122,7 | 123,2 | 123,61 124,2) 1245 1251 125,91 126,51 126,9
(1963 = 100) 1970 127,9 | 128,56 129,0 | 129,6| 130,3 | 131,0| 131,5| 181.7| 132,3| 132,83 133,3| 133,6
1971 134,6
Importations de marchan- | 1969 |7 362,4 |1 316,9 |1 272,8 {1 469,6 |1 460,65 {1 472.9 |1 573,9 |1 379.4 |1 462.7 |1 539.1 |1 374,1 {1 404,4
dises (Mio. u.c.) 1970 |1 431,9 {1 485,5 |1 397.,2 |1 659,6 [1 3356,0 {1 685,8 |1 670,91 664,2 |1 621,8 |1 628,8 {1 635,11 658,6
1971 | (1 480)| (1 606)
Exportations de marchan- | 1969 |7 229,71 |1 179,0 {71 107,7 |1 237,8 |1 231,6 |1 249,7 |1 282,311 203,411 240,2 |1 266.9 |1 237,7 11 298,9
dises (Mio. u.c.) 1970 |1 421.0 |1 385,0 |1 364,8 |1 505,311 319,3 |1 563,6 11 116,4 |1 560,0 |1 584,6 |1 476,3 |1 570,3 {1 536,6
1971 | (1 595)| (1 676)
Solde de Ia balance com- | 1969 |- 133.3 |~ 137,9 |- 165,1 |- 231,58 |- 228,9 |- 243,92 |- 291.6 |- 176,0 |~ 222,56 |- 2v2 2 |- 136 .4 |- 105,5
merciale (Mio. u.c.) 1970 |- 10,9 |- 100,5 |~ 32,4 |- 154,83 |- 15,7 |- 122,2 |- 2545 |- 104,2 |~ 97,2 |- 152,60 - 84,8 - 122,2
1971 [(+115)| (=30)
Réserves officielles en or et | 1969 4215 4125| 3936 | 3774 3636| 3610} 83594 | 3731| 1006| 39013] 39391 3833
en devises (Mio. u.c.) 1970 83885 | 3957 3 961 4032 41421 4282 4492 1546 ) 1576 4 617 4 789 4 789
1971 5007 5057
Disponibilités monétaires | 1969 207.9 210.6 212,6 | 214,51 211,14 2124 2124 213,83 2136 211,8 2132 209.2
(Mrd. Ff) 1970 2046 205,8 207,05 209,1 2081 208, 4 2091 2112 2028 219,7 223,8 228 4
1971
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés eutopéennes (sauf mention contraire).
Conversion en unité de compte (1 u.c. = 0,888671 gramme d’ot fin = 1 dollar US) sur la base des taux
de change officiels.

Graphigune 1
— Exportations (f.o.b.) : séries corrigées des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 2

— Production industrielle : batiment et industries alimentaires, boissons et tabacs exclus; série corrigée des varia-
tions saisonnitres; moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 3

— Marché de emploi. Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois.

Graphique 4
— Impottations (c.a.f.) : séties cortigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 5

— Prix 4 la consommation et salaires.
Indice national des prix 4 la consommation (259 atticles).
Indices des taux de salaires horaites, toutes activités, France entiéte.

Graphique 6
— Balance commerciale : différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées.

Graphigue 7

— Crédits bancaires 4 économie. Source : Conseil national du Crédit; Crédits A court terme (jusqu’a 2 ans) des
organismes monétaires aux entreprises et aux particuliers. Chiffres en fin de période.

Tablean 1

— Produit national brut aux prix du marché (séries nouvelles établies sur base 1962),

— Production industrielle: Valeur ajoutée par I'industrie.

— Exportations et importations totales: Biens, services et revenus de facteurs,

— Rémunération brute par salarié: y comptis les cotisations sociales versées par les entreprises.

Tableau 2

— Source: Rapport sur les comptes de la Nation 1969, Ministére de ’Economie et des Finances — Paris
— Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale.

— Taux de chémage: Rapport catre la population disponible a la recherche d’un emploi et la population active
intérieure. La population disponible 2 la recherche d’un emploi est estimée 4 partir du nombre des demandes
d’emploi non satisfaites; le passage d’un concept a Pautre utilise les résultats du dernier recensement de popu-
lation.

— Prix de la consommation privée: Indices des prix implicites fournis dans les comptes nationaux.

Tablean 3

— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Le regtoupement des produits est effectué sur la base de la « Classifi-
cation statistique et tarifaire pour le commerce international » (C.S.T.); produits alimentaires, boissons et
tabacs: Groupes C.5.T. 0 et 1; Matieres premiéres et produits énergétiques: Groupes C.S.T. 2 a 4; Produits
finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 54 9,

Tablean 4

— Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et industries des denrées alimentaires, boissons
et tabacs exclues.

— Demandes d’emploi non satisfaites: Chiffres désaisonnalisés, situation en fin de mois.

— Construction: Nombre de logements autorisés. Chiffres désaisonnalisés.

— Consommation privée: Indices désaisonnalisés du chiffre d’affaires des grands magasins. Echantillons constants.

— Prix 4 la consommation: Indice des 259 articles.

— Importations c.a.f., exportations f.0.b. Chiffres désaisonnalisés.

— Balance commerciale: Différence enttre les importations et les exportations désaisonnalisées.

— Réserves officielles en or et en devises: Réserves brutes en or et en devises convertibles de la Banque de France
et du Fonds de Stabilisation des Changes. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaires. Monnaie fiduciaire (total de la monnaie divisionnaire et des billets en circulation, 2
Iexclusion de la partie détenue par la Banque de France), dépdts a vue (dépdts de particuliers et d’entreprises
4 la Banque de France, aux comptes courants postaux et chez les comptables publics et les dépdts 4 vue corres-
pondant a 'activité métropolitaine des banques). Séries désaisonnalisées. Situation en fin de mois.
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C. ltalie

Conformément aux prévisions, une reprise de la production industrielle s’est déclen-
chée vers la fin de I'année derniére; toutefois, en raison de la persistence des ten-
sions sociales, elle est loin d’avoir revétu Uampleur que 'on espérait initialement.
Du c6té de la demande, le ralentissement de Uexpansion des investissements sous
forme de construction, enregistré aprés la poussée excessive qui s’était manifestée
durant les derniéres années sous effet de facteurs exceptionnels, est demeurée sen-
sible. La hausse des prix s’est accentuée sous la pression des codts. Tandis que la
balance des paiements courants continuait de se détériorer, la balance globale des
paiements, gréce a un important afflux de capitaux a court et a long terme, s’est
soldée, au dernier trimestre de 1970, par un excédent exceptionnellement élevé.

La croissance de I'économie se poursuivra sans doute en 1971; toutefois, par suite
de la difficulté de rétablir le rythme normal de la production, elle pourrait demeurer,
pendant un certain temps encore, moins rapide que ne le permettrait le potentiel de
production. Le climat des prix restera vraisemblablement précaire. A la politique
conjoncturelle incombe encore la tiche difficile de rétablir I'équilibre économique
et de créer les conditions de base pour une utilisation optimale des facteurs de pro-
duction. Pour la réalisation de cet objectif, une normalisation des rapports entre les

partenaires sociaux sera, en tout cas, d’une importance décisive.

1. L’évolution au cours des derniers
mois

Vers la fin de I'année derniére et au début de
1971, Pactivité économique en Italie est restée
bien en-deca des prévisions, du fait que les pro-
gres de productivité ont continué d’étre entravés
par des tensions sociales et par certaines diffi-
cultés qui ont résulté de lapplication des con-
ventions collectives conclues depuis 1’automne
de 1969. Si 'on fait abstraction des premiers
mois de 1970, le potentiel de croissance de Iéco-
nomie, par suite de circonstances qui ont affecté
les facteurs de production, n’a été utilisé que
de facon trés incompléte depuis 4 peu prés un
an et demi, ce qui s’est traduit notamment par
une diminution du degré d’utilisation des capa-
cités de production dans l'industrie. Durant cette
période, les bénéfices des entreprises ont aussi
été comprimés par des hausses de salaires d’une
ampleur exceptionnelle. L’écart appréciable, ob-
servé pendant un certain temps, entre 1’accrois-
sement des dépenses et I’évolution de la produc-
tion pourrait s’étre réduit sensiblement.

Le développement des exportations est resté hé-
sitant durant le dernier trimestre de 1970 ainsi
qu’au mois de janvier dernier. Cette faiblesse
est davantage imputable aux difficultés de pro-
duction qu’a lévolution de la demande exté-
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rieure, encore que lincertitude persistante des
délais de livraison semble avoir freiné de plus
en plus les inscriptions de commandes en pro-
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venance de I’étranger. Si la croissance annuelle,
en valeur, des exportations de marchandises a
néanmoins atteint, au quatriéme trimestre, le
taux extrémement élevé de 22 Vo % environ,
c’est du seul fait qu’a la méme époque de 1969,
les gréves avaient fait tomber les exportations
4 un niveau anormalement bas.

Du c6té de la demande intérieure, il semble que
les dépenses consacrées aux investissements sous
forme de construction n’aient plus guére pro-
gressé. En ce qui concerne les logements et les
bitiments 3 usage industriel ou commercial, le
volume des mises en chantier accusait, pour la
période octobre/novembre, un fléchissement de
prés de 15 9% par rapport au chiffre enregistré
i la méme époque de 1969, et qui lui-méme
avait subi 'incidence négative de facteurs excep-
tionnels; il s’est, en outre, révélé trés inférieur
au volume des constructions achevées. En revan-
che, dans le secteur des travaux publics, la nette
tendance 3 Paccroissement des dépenses s’est
poursuivie. Aprés un ralentissement prononcé
de leur expansion au deuxiéme trimestre de
1970 et une réelle régression le trimestre sui-
vant, les investissements d'équipement pour-
raient avoir repris une tendance mnettement
ascendante au cours des derniers mois de
Pannée.

Les dépenses de counsommation des ménages,
dont le taux de croissance, pour l'ensemble de

'année 1970, a été notablement plus élevé qu'en

1969, semblent avoir accusé, vers la fin de I'an-
née, une expansion relativement faible. Sans
doute la masse salariale, dont leur évolution dé-
pend essentiellement, a-t-elle eu tendance a s’ac-
croitre sous l'effet d'un certain nombre de fac-
teurs (conclusion de nouvelles conventions col-
lectives au niveau national comme au niveau des
entreptises, nouveaux progrés dans 1’égalisation
des salaires d’'une zone i lautre, en date du
1°" octobre, nouvelle majoration, au 1°* novem-
bre, des indemnités de vie chere en vertu de
Péchelle mobile des salaires). D’autre part, ce-
pendant, Pévolution de la durée moyenne du
travail par salarié, ainsi que des revenus non
salariaux, a eu, entre autres facteurs, une inci-
dence modératrice sur I'expansion de la consom-
mation.

Du c6té de Poffre, la production industrielle
n’a marqué, suivant 'indice de PISTAT, qu’une
progression conjoncturelle relativement faible
au cours des derniers mois de I’année écoulée et
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en janvier 1971, pour les raisons mentionnées
au début du présent chapitre. Aussi n’avait-elle
pas encore retrouvé, au quatriéme trimestre de
1970, son niveau du premier trimestre de la
méme année, et ne dépassait-elle que Iégérement
— de 2 %5 % — son maximum de 'année 1969
(atteint au mois de juillet). Seule la production
de biens d’équipement a montré une forte ten-
dance & I’expansion. Cependant, 3 cause des per-
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tes de production que les gréves avaient entral-
nées au quatriéme trimestre de 1969, Uindice de
la production industrielle, corrigé de I'inégalité
du nombre de jours ouvrables, accusait au qua-
tritme trimestre de 1970 une progression de
15 % en comparaison annuelle. Enfin, dans le
secteur de la construction, la production a témoi-
gré d'une faiblesse caractérisée, trouvant son
otigine dans ’évolution de la demande.

Le marché de I'emploi a connu, dans ces condi-
tions, une détente sensible. Si le nombre de sa-
lariés s’est encore nettement élevé au quatrieme
trimestre, il faut cependant noter que son aug-
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Italie

OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE

Appréciation des stocks de B

tion d t d
Appréciation du carnet de A produits finis

commandes total

@
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nm:mal\v Lol
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1969 1970 1971 1969 1970 1971
Estimation de la tendance de la C Estimation de la tendance des D
production au cours des prix de vente au cours des
prochains mois prochains mois
7 \-—\ 40
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Réponses aux questions de I’enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée en Italie par 1'I.S.C.0.-Mondo Economico.

GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent 1’évolution des pourcentages des
trois réponses possibles & la question posée.
Les courbes en noir, dont 1’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent I’évolution de la somme des
pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;

0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;

0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».
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mentation a été supérieure a la moyenne pour
les services, secteur o1, en Italie, le sous-emploi
non recensé est relativement important. D’autre
part, la durée du travail par salarié relevée dans
les statistiques s’est notablement réduite.
D’aprés 'ISTAT, le nombre de chémeurs par-
tiels dépassait de 14,3 %, en octobre, le nombre
enregistré un an plus t6t. Le chémage a eu lége-
rement tendance A augmenter.

L’offre étrangere, qui s’était fortement dévelop-
pée pendant la majeure partie de 'année 1970,
a également montré, au quatriére trimestre de
Pannée derniere et au début de 1971, une évo-
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lution conjoncturelle plus modérée; mais en
comparaison annuelle, les importations de mar-
chandises ont encore augmenté, au quatrieéme
trimestre, de 16 % % en valeur.

La hausse des prix, aprés un ralentissement tem-
poraire vers le milieu de 'année, s’est accélérée
au cours des derniers mois de 1970. Ce phéno-
méne a tenu exclusivement a l'incidence des
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colits, et en particulier, 2 un notable enchérisse-
ment des importations de pétrole, aux majora-
tions de salaires accordées dans I'industrie tex-
tile lors du renouvellement de la convention
collective, ainsi qu’a l'augmentation de nom-
breux imp6ts indirects. En décembre, suivant
Pancien indice de I'ISTAT (base: 1966), la
hausse des prix de gros, en comparaison an-
nuelle, se chiffrait a4 5,3 %, et celle des prix a
la consommation a 5,4 %. Pour janvier, les taux
correspondants d’augmentation annuelle se sont
élevés a 4,2 et 5,3 %; mais il faut noter qu’ils
ont été calculés sur la base d'un indice révisé,
pondéré suivant la « corbeille » de 'année 1970.

La balance des paiements s’est soldée, au qua-
trieme trimestre de 1970, par excédent le plus
élevé qui, depuis la guerre, ait été enregistré a
pareille époque (599 millions de dollars). Cer-
tes, suivant les statistiques de I’Office des chan-
ges, la détérioration de la balance des opérations
courantes s’est poursuivie, bien qu’elle se soit
apparemment atténuée; mais cette évolution a
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été bien plus que compensée par I’amélioration
de la balance des opérations en capital, qui a
résulté de nouveaux emprunts italiens a I’étran-
ger. L’accroissement des réserves nettes d’or et
de devises des autorités monétaires a atteint
860 millions de dollars; il a méme été bien supé-
rieur 2 Pexcédent de la balance des paiements,
du fait des importations considérables de fonds
a court terme effectuées par les banques. Les
réserves ont encore fortement augmenté en jan-
vier, grice a une nouvelle attribution de droits
de tirage spéciaux et i I’émissior de nouveaux
emprunts a ’étranger.

La liquidité intérieure des banques a marqué,
vers la fin de année 1970, une expansion con-
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joncturelle extrémement vive, bien qu’eu dgard
a la demande de crédit du public, au total rela-
tivement faible, les établissements bancaires

d’un léger raffermissement de la demande de
crédit,

aient utilisé une grande partie des fonds recueil- Crédits bancaires Mrd Lit.
lis pour réduire encore leurs engagements assu- 2500 Arll efolnolﬂluel N IE‘I’“]' *;";‘i"[“f'
més envers la Banque d’Ttalie au titre d’opéra- ., ‘ @
tions de refinancement. Les transactions avec ‘
’étranger, et surtout un déficit de caisse du Tré- 220w ! :/ _—
sor exceptionnellement élevé, accru notamment ‘ //
. .., N Ao
par des transferts aux organismes de sécurité — 20U R e
sociale et, par ailleurs, financé en grande partie \
par des moyens monétaires, ont constitué les L )
sources principales de cet afflux de liquidités. |
Le rapport entre les crédits et les dépbts a en- ‘ '
core diminué; il a atteint en novembre son point |, .1, 1, 1] [ Ny J bl b bodd
16 p‘].us bas de l,année, n]ais Se‘mble Cnsuite aVO‘ir [ ;’l()\g{()‘.‘m ok sl AL oH \']:)\ﬂ:‘} AN Y ‘/1'.5.;\‘1'.:\; XAy
recommencé d’augmenter en tendance, par suite
Emplois et ressources de biens et services
| | |
1968 (1) 9600 | e | 1971 ()
‘ :
—— ! _ . Ll
l
Aux
| prix Variation par rapport
| cou- a Pannée précédente, en 9
rants,
€n
milliards
i de Lit. | Volume Valeur | Volume Valeur Volume
|
|
Exportations (%) 9119 | + 138 + 159 | 4+ 6,0 -+ 11,6 + 61
Formation brute de capital fixe } 9322 |+ 8,0 + 14,7 |4+ 3,8 + 153 + 3
1
Consommation des administrations 6382 14+ 33 + 831+ 32 4+ 71 + 414
i ‘
| Consommation des ménages ¢ 30.066 [ + 6,3 + 9414+ 80 + 132 + 6%
! ;
- —— ] B 1 .
Produit national brut 47.280 | + 59 +103 |+ 51 4+ 11,7 | + 5
I
Importations (%) 7.680 | +20,6 +21,5|+ 17,2 4 22,0 l + 9
| | '

(*) Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1970).

(3) Prévisions des services de la Commission.
(3) Bicns, services et revenus de facteurs,

Remarques générales :

(@) La difi¢rence entre les données relatives aux emplois, d’une part, ct celles qui concernent les ressources, d’autee

part, cst imputable aux variations de stocks,

(0) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypotheses déterminées, le
plus sousent précisées dans le rapport trimestricl. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. leut
¢laboration ct leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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La masse mounétaive (1) s’est encore fortement
accrue. Au quatriéme trimestre, 'augmentation
n’atteignait pas moins de 25 %2 % par rapport
au montant enregistré un an auparavant.

Sur le marché des valeurs mobiliéres, la ten-
dance au fléchissement des cours des actions a
persisté. En revanche, les cours des obligations
ont accusé un redressement continu, en corréla-
tion avec le mouvement analogue observé sur
d’importants marchés financiers internationaux
et grice aussi 4 la politique monétaire plus
souple appliquée depuis le milieu de 1970.

2. Les perspectives

Les petspectives d’évolution de I’activité écono-
mique en Italie, telles qu'elles ont été esquis-
sées pour 1971 dans le précédent rapport trimes-
triel, se fondaient sur Phypothése d’une norma-
lisation des rapports entre les partenaires so-
ciaux. Or ce processus n’est pas encote suffisam-
ment engagé, et il n’est pas exclu que les ten-
sions entre les partenaires soclaux ne persistent
pendant un certain temps. Cest notamment
pour cette raison que la croissance de la produc-
tion sera vraisemblablement plus faible qu’on
ne le supposait.

I faut prévoir, 2 présent, un taux d’expansion
moins élevé des exportations, bien que la de-
mande potentielle de produits italiens doive
assurément demeurer importante,

Les perspectives d’expansion de la demande in-
térieure apparaissent également plus limitées.
Ceci est en particulier le cas de la formation
brute de capital fixe. Pour ce qui est des inves-
tissements sous forme de construction, il faut
s’attendre, en raison de I’évolution défavorable
des cotits et de la tension persistante du climat
social, & une forte tendance au ralentissement
dans la construction de batiments 3 usage indus-
triel ou commercial. Malgré les mesures de sou-
tien projetées par le Gouvernement, ’évolution
de la construction de logements restera sans
doute hésitante pendant quelque temps encore,
ne serait-ce qu’en raison des délais de prépara-
tion technique et administrative, qui sont forcé-

banque, monnaies, dépéts courants de la clientéle, let-
tres de change émises par certaines banques et chéques
circulaires),

ment, dans ce domaine, particuliérement longs.
L’expansion assez rapide des travaux publics, 2
laquelle on peut s’attendre, ne pourra sans doute
contrebalancer ces tendances dans une mesure
suffisante. Enfin, malgré Paction énergique des
autorités — octroi plus libéral et moins onéreux
du crédit, incitations fiscales & I'investissement,
programmes d’investissement expansionnistes
des entreprises contrOlées par 'Etat — P’absence
prolongée d’une amélioration fondamentale du
climat social et la pression qui s’exerce sur les
marges bénéficiaires de nombreuses entreprises
pourraient, entre autres facteurs, sérieusement
entraver les investissements d’équipement.

Contrairement a ce qui s’était passé en 1970,
Pexpansion des dépenses de consommation sera
certainement bien plus vive que celle des inves-
tissements. Il semble pourtant qu’elle doive se
révéler nettement moins rapide que 'année pré-
cédente, bien que le relévement prochain des
traitements des fonctionnaires doive entrainer
un développement accéléré de la consommation
des administrations publiques. En effet, I'aug-
mentation des revenus des ménages, d'une an-
née a lautre, sera sans doute beaucoup moins
forte qu’en 1970, par suite d’une évolution plus
hésitante de I'emploi et de majorations de salai-
res vraisemblablement moins importantes. En
outre, les consommateurs pourraient continuer,
dans les premiers temps, a faire preuve de rete-
nue dans leurs achats, avant que leur propension
a dépenser ne recommence de s’accroitre, notam-
ment dans la perspective de l'introduction de la
texe sur la valeur ajoutée.

Dans ces conditions, on s’attend 2 présent A une
augmentation de 4 Y% 4 5 % du produit national
brut en termes réels. En ce qui concerne la pro-
duction industrielle, un taux de croissance de
Pordre de 5 % est considéré comme probable.

Le taux d’expansion ptévu pour les importa-
tions, et qui est également inférieur 4 celui qui
avait été retenu dans le précédent rapport, pour-
rait encore une fois dépasser notablement celui
des exportations.

Le nombre de salariés continuera sans doute
d’augmenter, tandis que la réduction de la durée
moyenne du travail par salarié se poursuivra
vraisemblablement.

Ces hypotheses impliquent assurément un rela-
chement des tensions entre I’évolution de la de-
mande nominale et celle de la production. Il
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est pourtant 2 prévoir que, tout en s’atténuant,
la détérioration de la balance des paiements cou-
rants et la hausse des prix resteront sensibles.
Les prix continueront de subir les effets de la
forte divergence observée durant les deux der-
nidres anndes entre Pévolution des coits et celle
de la productivité.

Les perspectives d’évolution du produit national
brut, du solde extérieur et du niveau des prix,
telles qu’elles viennent d’étre esquissées, s’écar-
tent notablement des orientations quantitatives
contenues dans le programme de politique éco-

nomique a moyen terme récemment approuvé
par le Conseil. Elles imposent & la politique
conjoncturelle la tache difficile de rétablir I’équi-
libre économique perturbé, notamment dans le
souci de préserver 'emploi 2 plus long terme.
L’accalmie conjoncturelle actuellement observée
dans d’importants pays, mais aussi I'instauration
prochaine en Italie de la taxe sur la valeur ajou-
tée, font apparaitre comme une urgente néces-
sité le retour rapide 3 une évolution économique
plus équilibrée. Outre que ce retour est une
condition essentielle pour que la production et
Pemploi puissent retrouver prochainement une

Le budget de 'Etat

1970 ’ 1971 1970 1971
|
Budgct i Budget !
ucs Sase Budget initial
initial rectifié
| Variations en 9
en 1 000 nulliards de Lit. | rapp ort a’u bu,d get
; | initial d¢ Pannée
| \ précédente
Z{ I
Dépenses (1) 12,9 13,2 14,4 + 15,8 + 12,0
dont : [
- dépenses courantes 10,1 10,2 11,5 + 17,9 -~ 141
— dépenses en capital (%) 2,8 3,0 30 + 8,9 + 4,5
|
| Recettes 10,3 10,5 | 11,9 | + 130 | + 161
dont : ‘ .
x
|
— imp6ts directs 2,8 | 2.8 31 + 15,1 } + 95
— impots indirects 6,9 7,1 8,2 + 13,1 + 19,0
\
Solde () - 26 - 27 - 25 |

|

(1) Non comptis 'amortissement de la dette.
(3) Y compris les participations, préts et avances.

Remargie :
Les chiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un cadre
communautaite.

62



croissance 4 la fois plus rapide et durable, il
fournirait aussi une base solide pour la réalisa-
tion des nombreux projets de réformes. L utili-
sation optimale des facteurs de production, et
en particulier la mise en service des capacités
disponibles, revétent une importance décisive a
cet égard.

En ce qui concerne la politique budgétaire, le
déficit de caisse du Trésor ne devrait pas dépas-
ser celui de 1970, et devrait autant que possible
étre financé par un recours a I'épargne réelle.
Une expansion accélérée des dépenses axées sur
l'investissement serait pourtant tout a fait sou-
haitable. En particulier, les investissements sous
forme de construction, qui ont une forte inci-
dence sur 'emploi mais ne se refletent que dans
une faible mesure sur les importations, doivent
étre soutenus tant par des mesures directes que
de maniere indirecte, d’autant plus qu’ils répon-
dent a des besoins sociaux pressants. Le fait que
les entraves qui freinent la production des autres
secteurs de l'industrie n’affectent apparemment
pas la construction, du moins pas dans la méme
mesure, est un autre argument en faveur d’une
politique active en ce domaine, Par ailleurs, on
pourrait, dans le cadre des travaux en cours en
vue de la réforme fiscale, tenir compte de la
nécessité de faciliter le maniement du budget de
PEtat en tant qu’instrument de la politique con-
joncturelle,

Outre loctroi de primes a la construction, il
conviendrait de prendre d’autres mesures d’en-
couragement pour développer P'épargne, et de
favoriser son utilisation a U'intérieur du pays en
ménageant, sur le marché italien des capitaux,
des possibilités de placement aussi larges et at-
trayantes que possible. Il serait hautement sou-
haitable que le projet déja ancien de création
de fonds d’investissement italiens puisse étre
réalisé dans le cadre de la réforme fiscale. D’au-
tre part, une stabilisation suffisamment durable
du niveau des prix ne manquerait pas de ren-
forcer sensiblement les effets des mesures visant
a favoriser I'épargne et a consolider le marché
des capitaux.

En matikre de politique monétaire, une vigilance
et une souplesse toutes particulidres s’imposent
actuellement pour éviter de trop fortes fluctua-
tions de DPévolution conjoncturelle. Il semble
que la propension 2 investir des chefs d’entre-
prise ne soit guere affectée, pour le moment, par
une insuffisance des possibilités de crédit, mais

plutdt par d’autres facteurs, tels que la persis-
tance des tensions sociales, la forte compression
des marges bénéficiaires et, de maniére générale,
Pincertitude des perspectives d’évolution de
Péconomie. L’adaptation des taux d’intérét en
fonction de la tendance 4 la baissse enregistrée
sut les marchés financiers internationaux devrait
étre poursuivie avec prudence, eu égard notam-
ment a I'équilibre de la balance des paiements.

La mise en ceuvre de la politique conjoncturelle
qui vient d’étre décrite se trouverait grandement
facilitée si tous ceux qui participent au proces-
sus de production tenaient davantage compte de
linterdépendance des facteurs économiques et
des limites de charge 4 ne pas dépasser, et sur-
tout si les partenaires sociaux pouvaient retrou-
ver la voie d’une coopération constructive.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Décembre :

~— Fin décembre, plusieurs décrets sont publiés,
qui marquent le début de la réforme administra-
tive décidée depuis longtemps : réorganisation
des différentes carriéres et catégories, améliora-
tion (de 14,5 96 en moyeune) des rémunéra-
tions des fonctionnaires en service actif, majo-
ration de 10 96 des pensions nettes par anticipa-
tion sur la fixation de nouveaux barémes, anié-
nagement des traitements des magistrats.

Janvier :

— Pour la premiére fois depuis longtemps, le
codit du crédit de refinancement de la Banque
d’'Italie — majoré a plusieurs reprises depuis le
mois de mars 1969 — est réduit, avec effet au
11 janvier 1971 (par un abaissement du taux
d’intérét des avances sur titres, ramené de 5,5 &
5 %). Le supplément (de 0,5 & 1,5 point) qui
avait été institué pour les avances remboursables
a échéances fixes est maintenu.

— Vers la fin de janvier, le Gouvernement dé-
pose un projet de loi prévoyant d’importantes
mesures en faveur du développement économii-
que de Pltalie du Sud. Ces mesures doivent per-
mettre de réaliser, au cours de la période 1971-
1975, des investissenrents indusiriels s'élevant,
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en moyenne annuelle, a 1200 milliards de
lives, ainsi qu'une augmentation annuelle de
Vemploi portant sur 160 000 personnes; ces
chiffres représentent respectivement plus du
double et plus du triple des résultats obtenus
dans le cadre des programines gouvernementaux
antérieurs. Sont notamment prévus :

— un relévement du pourccntage d'investisse-
ments que les entrepriscs controlées par
VEtat doivent réaliser dans le Sud de I'Italie
(le pourcentage est porté de 60 & 80 % des
investissements totaux de ces entreprises);

— une provogation (jusqu’a fin 1980) et un
élargissement de la « fiscalisation » partiel-
le — en vigueur depuis le mois d’aodt
1968 — des charges socidles portant sur les
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entreprises industrielles et artisanales du
Sud de Ultalie et sur leur personnel;

en tant que mesure indirecte en faveur de
Véconomie de Ultalie du Sud, Uinstitution
d’une taxe spéciale a charge des entreprises
industrielles qui, aprés Uentrée en vigueur
de la loi, effectueront dans certaines régions
a forte concentration industrielle du Nord et
du Centre de Ultalie des investissements
d’une valeur supérieure ¢ 400 millions de
lires. Ces investissements seront soumis
autorisation. La taxe spéciale — d’un mon-
tant de 1 million de lires par travailleur nou-
vellement recruté au deld d’une augmenta-
tion d’effectif de 100 personnes — est des-
tinée ¢ améliorer Uinfrastructure sociale dans
la région on est établie Uentreprise en
question.



TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

Italie

196 } 1967 1 1968 1969 1970 1970
Variations en volume par rapport
i année précédente (en 9%) 1963 = 100
Produit national brut 5,9 6,8 6,0 5,9 5,1 142
Production industrielle 7,4 8,7 8,7 7,0 6,4 151
Importations totales 13,7 12,6 7,5 20,6 17,2 189
Consommation privée 6,8 7,1 4,7 6,3 8,0 145
Consommation publique 3,2 4,3 4.1 33 32 129
Formation brute de capital fixe 4,6 “ 11,8 17,7 8,0 38 122
Expottations totales 13,2 6,7 15,4 13,8 6,0 225
| Produit national brut par téte 5,1 | 6,0 54 | 51 4.8 132
i
| Produit national brut par personne |
‘ |
! active occupée 7,4 ] 5,7 6,0 7,0 | 4,6 144
‘ Variations en valcur par rapport
;‘ a année précédente (en 95)
|
‘ Rémunération brute par salarié 7,9 ‘ 8,5 1 7.1 l 8,8 . 13,7 188
TABLE.AU 2 : Evolution des conditions de ’équilibre interne et externe de I’économie
1966 1967 1968 1969 1970
Solde extérieur
mio. u.c. 1723 1235 2274 1963 637
9, du produit national brut + 27 1+ 1,8 3,0 24 |+ 07
Taux de chémage 39 35 3,5 34 3.1
Prix de la consommation privée
(variations par rapport 4 Pannée précédente,en 9)| -+ 2,9 |+ 3,0 1,6 2,9 438
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Italie

TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution a prix courants)

Vaiiations par rapport & Indice ;;)‘200;‘11‘; 3/%1
Lt Ge A sule (en 9 _
I'année précédente (en %) 1963=100 (Mio. we)| total
1965 1966 1967 1903 1069 1969 1969 1969
B T !
Exportations de marchandises
Total 20,7 11,7 8,3 17,0 15,3 233 11 736 100,0
Intra-C.E.E. 27,6 12,3 3,3 20,9 22,2 273 4 986 42,;)
Extra-C.E.E. 16,4 11,0 11,6 14,5 10,6 183 6 750 57,5
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total 20,5 1,5 4,7 10— 3,7 15,7 146 1 006 8,6
Intra-C.E.E. 31,4 0,4|— 1,7}—- 1,3 21,4 169 550 4,7
Extra-C.E.E. 9,5 2,8 12,4 (— 6,1 9,5 126 456 3,9
Exportations de maticres premicres et produits énergétiques
Total 18,7 10,6 9,1 14,1 1,1 129 395 7,6
Intra-C.E.E. 34,2 21,6 15,9 14,7 - 2,0 262 334 2,8
Extra-C.E.E. 12,4 5,2 5,8 13,7 3,1 162 561 1,8
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total 20,9 13,4 8,8 20,0 16,7 253 9 335 83,3
Intra-C.E.E. 26,2 14,6 3,2 25,4 249 306 4 101 35,0
Extra-C.E.E. 17,8 12,6 12,4 16,7 11,5 225 5 734 43,3
Importations de marchandises
Total 1,6 16,7 12,9 1,3 21,5 165 12 453 100,0
Intra-C.E.E. - 8,1 21,6 21,5 9,1 29,9 195 4 819 38,7
Extra-C.E.E. 3,0 14,4 3,8 1,8 16,7 151 7 634 61,3
Tportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total 18,9 9,7 0,7 8,5 149 167 2118 17,8
Intra-C.E.E. 20,6 13,5 26,6 29,0 26,8 323 7]9 6,3
Extra-C.E.E. 18,4 8,7|— 6,4 0,9 9,2 132 1429 11,5
Importations de matitéres premicres et produits énergétiques
Total 8,6 15,1 13,7 1,0 13,0 161 4170 33,5
Intra-C.E.E. 18,7 18,2 142 |— 3,0 20,6 187 597 4.8
Extra-C.E.E. 7,0 14,6 13,6 1,7 11,8 157 3573 28,7
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total — 10,8 22,0 18,8 8,6 31.0 167 6 064 43,7
Intra-C.E.E. - 10,8 24,2 22,3 8,1 32,4 179 3 432 27,6
Extra-C.E.E. - 10,9 19,4 14,5 9,2 29,1 154 I‘ 2 632 21,1
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année| Janv. | Fév. | Mars | Avril Mai Juin | Juillet | Aodt | Sept. Oct. Nov. Dée.
Production industrielle 1068 $6,31 127,51 1367 133,7 135,0 138,2 137.3 1580 1423 141.,9 ; 16,8 1444
(1963 = 100) 1969 1467 14,9 147 .3 147,7 1450 151,5 I:;U,U Is6.6 ) 1376 1275 126,51 13,3
1970 81,6 1640 153,6 1513 118,8 51,56 152,7 132,04 1335 145,6 152.6 151,0
Nombre de choémeurs 196 9704 | 963,8 952,7 943,7 62,1 58,2 1 9623 962,91 073,31 476,61 9521 931,3
(en 1000) 1964 933,8 938,7 915,83 | 895,8 883,0 896,6 | 8833 8§73,3| 8i9,0 868,4 S447 828.,6
1970 §47.4 | K440 847,86 | 845.,8 850,7 863.8 878,8 590,85 | 929,7 938,8 962,1 954,1
Coustruction : Nombre de | 18963 31,3 48,1 53,8 55.6 53,6 60,5 69,0 1 3813,4 78,8 2.7 3%,0 45,6
permis de construire pour | 1969 19,4 21,4 23.3 21,4 25,3 22,3 25,1 22,6 25,5 25.3 24,5 24,4
Iogements (en 1000) 1970 17.0 22.3 24,6 25,3 27.5 24,8 27,0 21,5 23,2 24,5
Consommalion privée : | 106 137,91 1503 I116,8| 1541 1197 | I149,6 | 15951 159,9) 1322 155,01 161,11} 1367
Chiffre d’affaircs d's grands | 1969 755,01 1506 | Indd | dlov o 18200 162,71 174,61 182,21 183.2 | 174,31} 164.2| 1855
magasing (1963 = 100) 1970 Im., 176,48 1982 70,7 | 1701 195,21 198.,6 196,11 2020 214,8
Prix & la consommation 1469 119,09 120,1 120,60 1211 121,41 121,8 123,1 122,91 12341 123 .4 124.1 1246
(1963 = 100) 1970 125, l 126,1 | 126,686 | 127,21 127,71 128,0 | 123,27 1284 1202 29,8 | 130,8 | 131,3
1971 131,8
Importations de marchan- | 1069 4728 | 040,71 y34,1 995,70 {1 046,7 |1 078,211 093,411 076,21 108,8 |1 007,411 110,8 |1 114,2
dises (Mio. u.c.) 19%0 {1 7750 |1 058,686 \1 143,011 250,8 {1 252,7 |1 320,3 1311,0 11 801,4\1336,6 1 214,7 |1329,311253,2
1971 ((1158.6)
Exportations de marchan- |{ 1969 9369 G354 9124 |1025.0\1075,8 |1008,61(1085,8 9214 995,7 913,6 |1007,5| 8604
dises (Mio. u.c.) 1970 (10742 942,14 86,0 (1 118,8 {1 113,7 |1 155,911 133,0 |1 120,417 135,0 {1 191,2 {1 134,7 |1 088,3
1971 |(1125.6)
Solde de la balance com- | 1969 ~ 43,9 |- 4.6 |- 207 14 29,3 (+ 29,1 - 696 |— 7,6 |-1548|- 113,11~ 93,8 |- 103,3 |- 253,
merciale (Mio. u.c.) 1970 |- 93,8 |- 115,2 |- 157,0 |~ 132,0 |- 139,0 |~ 1644 |- 178,0 (— 181,0 |- 201,86 |— 23,5 |- 194,6 |- 164,9
1971 | (-32.0)
Réserves ofliciclles en or et | 1969 4727 46361 4493 | 4571 4366 £514| 4582 4686| 4547 | 41566 1668 | 4696
en devises (Mio. u.c.) 1970 44567 | 3043 3047 ] 3923 13637 4233! 4130 4226| 4411 | 4776, 4903 | 5271
1071 5652 bsl6
Disponibilités mounétaires | 1062 |17 363 | 17 652 | 17 976 | 13 235 | 183 463 | 18 795 | 13 993 [ 18 975 | 19 379 | 19 873 | 10 605 | 21 104
(Mrd. Lit.) 1969 | 20 440 | 20 370 | 20 836 | 20 845 | 21 282 | 21 558 | 21 590 | 21 681 ) 22 133 | 22 351 | 22 831 | 21 388
1970 | 23 839 | 24 122 | 24 680 | 24 896 | 25 533 | 26 117 | 26 522 | 26 660 | 27 247 | 27 811 | 28 452 | 31 103
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés européennes’ (sauf mention contraire). Conversion en unité de
compte (1 u.c. = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US) sur la base des taux de change officiels.

Graphique 1

— Exportations : (f.0.b.). Séries corrigées des variations saisonnittres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigie 2

— Production industrielle : Série corrigée des variations saisonniéres. A Pexclusion du batiment et de Pindustrie
des denrées alimentaires, boissons et tabacs. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 3

— Marché de I'emploi : nombre de personnes inscrites au chdmage. Séries du Ministero del Lavoro e della Previ-
denza Sociale, corrigées des variations saisonnieres par I'O.5.C.E.; moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 4
— Impottations : (c.a.f.). Séries corrigées des variations saisonni¢res. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphbigue 5

— DPrix 4 la consommation et salaires : Soutce ISTAT. Salaires minima conventionnels (4 I’exclusion des allocations
familiales) des travailleurs de P'industrie; séries calculées d’aprés les salaires horaires.

Graphigue 6
— Balance commerciale : Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées,

Graphique 7

— Crédits bancaires 2 économie : Source Banca d’Italia. Crédits 2 court terme accordés aux entreprises et aux
particuliers. Situation en fin de mois.

Tablean 1

Source pour 1969 et 1970 : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1970).

— Produit national brut aux prix du marché.

— Production industrielle : valeur ajoutée par 'industrie au cotit des facteurs.

— Exportations et importations totales: biens, services et revenus de facteurs.

~— Rémunération des salariés par salarié : déduction faite des cotisations sociales 4 charge de I'Etat.

Tableau 2

— Solde extérieur : biens, services et revenus de facteurs.
— Taux de chomage : nombre de chdmeurs en pourcentage de la population active. Source : .S, T.A.T.
— Prix de la consommation ptivée : indice des prix implicites calculé sur la base des comptes nationaux.

Tablean 3

— Exportations f.0.b., importations c.i.f. Conversion sur base des taux de change officiels. Le regroupement des
produits est effectué sur la base de la « classification statistique et tarifaire pour le Commerce international »
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs : groupes 0 et 1; matieres premiéres et produits éncrgétiques :
groupes 2 4 4; produits industriels finis et semi-finis : groupes 54 9.

Tablean 4

— Production industrielle (3 Pexclusion du batiment et de I'industric des denrées alimentaires, boissons et tabacs)
chifftes désaisonnalisés,

— Choémeurs : séries du Ministero del Lavoro e della Previdenza Sociale; chiffres désaisonnalisés par 'O.S.C.E.

— Construction : autotisations de batir dans les communes chefs-licux de province et dans les communes de plus
de 20 000 habitants; chiffres non désaisonnalisés.

— Consommation privée : indice de valeur du chiffre d’affaires des grands magasins; chiffres désaisonnalisés.
-— Prix a la consommation : indice brut.
— Importations c.i.f., exportations f.0.b. Chiffres désaisonnalisés.

— Solde de la balance commerciale : différence entre les chiffres désaisonnalisés des exportations et des importa-
tions.

— Réserves officiclles nettes d’or et de devises : Source Ufficio Italiano dei Cambi. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaites : billets et monnaies divisionnaires en circulation, 2 Pexclusion des encaisses du Tré-
sot, Comptes courants 2 vue du secteur non bancaire auprés des établissements de crédit recensés; chéques cir-
culaires (vaglia e assegni) de la Banque centrale et des autres banques et instituts de crédit. Situation en fin de
mois.
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D. Pays-Bas

L’évolution économique aux Pays-Bas est restée caractérisée, a la fin de l'année
écoulée, par de fortes tensions inflationnistes. Certes I'expansion de la demande, tant
intérieure qu’extérieure, a été un peu moins vive qu’a lautomne dernier; mais la
production intérieure a perdu, elle aussi, de son dynamisme, par suite surtout d’im-
portants goulots d’étranglement au niveau des capacités et de la pénurie aigué de
main-d’ceuvre. Au cours des derniers mois, la bausse des prix est demeurée rapide
sur le marché intérieur, non seulement du fait de I’évolution du rapport entre l'offre
et la demande, mais aussi sous Ueffet de 'augmentation persistante des codits. Malgré
Vaggravation du déficit de la balance des paiements courants, la balance globale des
paiements s’est soldée par de nouveaux excédents.

Il n’y a guére lieu, pour le moment, d’escompter une accalmie prochaine de la
conjoncture. C’est dans Uévolution des prix et des salaires que réside le danger le
plus sérieux pour les prochains mois. Aussi conviendrait-il, pour préserver la capacité
concurrentielle de I’économie néerlandaise, de maintenir I'orientation restrictive de
la politique économique jusqu’au moment ot des tendances a la stabilisation se

seront clairement affirmées.

1. L'évolution au cours des derniers
mois

L’essor vigoureux qui a caractérisé 1’économie
néerlandaise durant la majeure partie de I’année
écoulée semble maintenant avoir dépassé son
point culminant. Si les tensions sont demeurées
trés vives, on discerne cependant certains signes
d’essoufflement de la demande. L’accentuation
de lorientation restrictive de la politique éco-
nomique a sans doute joué un réle important

a cet égard.

Durant les derniers mois, les impulsions don-
nées par les exportations A la croissance écono-
mique se sont légérement affaiblies. Tel est sut-
tout le cas des exportations vers les autres pays
de la Communauté. Le fait s’explique, au pre-
mier chef, par le ralentissement observé dans
’expansion de la demande en provenance de ces
pays, mais peut-étre aussi par la concurrence
accrue d’autres fournisseurs qui ont pu, entre-
temps, raccourcir leurs délais de livraison. En
outre, les ventes de divers produits agricoles
ont accusé une régression. Suivant les statisti-
ques douaniéres, les exportations de marchan-
dises, au quatrieme trimestre de 1970, ont dé-

passé de 15,7 % en valeur les résultats enre-
gistrés un an plus tot.

Exportations Mio U.C.
el 1IIIIIIIIIIIIIIIIlll|d)
N
1.200
. ; st
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1969 1970 197

Dans le domaine de la demande intérieure, on
observe, depuis le début de I’année, les pre-
miers indices d’'un développement moins rapide
de la propension a investir des entreprises.
D’une part, de nombreuses entreprises, en par-
ticulier dans le secteur des biens de consomma-
tion, se sont efforcées de mieux adapter leurs
stocks 2 leurs possibilités d’écoulement; d’autre
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part, il semble que ’expansion de la formation
brute de capital fixe des entreprises ne soit plus
aussi vive que durant la majeure partie de
Pannée écoulée. Cette évolution a tenu non seu-
lement aux restrictions apportées, dans certaines
régions du pays, a la délivrance de permis pour
des constructions 4 usage industriel, mais encore
a la pression exercée sur les marges bénéficiaires.
11 semble aussi que les dépenses d’investissement
des administrations publiques, et en particulier
de I'Etat, n’aient augmenté que faiblement au
cours des derniers mois. En revanche, 2 en juger
d’apres le nombre des récentes mises en chan-
tier, il se pourrait que la construction de loge-
ments ait montré un peu plus de dynamisme,
bien que ce secteur précisément souffre beau-
coup de la pénurie de main-d’ceuvre.

L’économie néerlandaise est de plus en plus net-
tement caractérisée par une conjoncture de
consommation. Vers la fin de I’année derniére,
la perspective d’une majoration des taux de la
taxe sur la valeur ajoutée a méme donné lieu,
temporairement, & un véritable boom des achats
de biens de consommation durables, qui a été
suivi d’une évolution plus modérée dans les
mois suivants. L’expansion, importante au total,
des dépenses de consommation privée est surtout
imputable 2 Paccroissement rapide des revenus
salariaux enregistré a I'automne dernier, et qui
n’a été freiné qu'au début de 1971, au moment
ot le Gouvernement a temporairement limité
les nouvelles majorations de salaires. Le pouvoir
d’achat des ménages a également été réduit, a
partir du 1°" janvier, par l'alourdissement de
I’imposition directe.

Du fait surtout d’une compléte utilisation des
capacités dans de nombreux secteurs de 1’éco-

Production industrielle 1963 = 100
200 Ech. semi-log.
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nomie, la croissance de la production s’est
ralentie au cours des derniers mois. Aussi I'in-
dice de la production industrielle du Bureau
central de Statistique (C.B.S.), cornigé des
variations saisonnjéres, n’a-t-il plus guére aug-
menté vers la fin de l’année. En décembre,
cependant, la production industrielle dépassait
encore de 5 % son niveau de décembre 1969.
Dans les autres branches d’activité, en particu-
lier dans le secteur des services, il semble que
I’expansion de la production considérée dans son
ensemble soit restée assez vive.

Alors que les tensions sur le marché de I'emploi
n’ont cessé de croitre jusqu’a I’automne de 1970,
des indices de légere détente sont apparus vers
la fin de l’année. Pour la premitre fois depuis
1967, le nombre d’emplois vacants a cessé d’aug-

Marché de I’emploi en milliers
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menter. En février, le taux de chdmage (nombre
de chémeurs par rapport a la population active
civile) était, aprés correction de I'incidence sai-
sonniere, légerement plus élevé — soit de plus

de 1,2 % — qu’a l'automne dernier.
Importations Mio U.C.
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Pays-Bas

OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’INDUSTRIE

Appréciation de leurs stocks de B

Appréciation de leurs carnets de A
produits finis

commandes total

—
v ( l ) 100
1969 1970 1971 1969 1970 1971
Evolution de leurs entrées
Evolution de leur activité c de commandes étrangéres

—_ 80

ol
1970 1971

1969 1970 1971 1969

Source : Enquéte de conjoncture du Centraal Bureau voor de Statistiek.
Remarque: L’enquéte recouvre le secteur de la construction, mais non les secteurs suivants: papier, pétrole,
minéraux non métalliques.
GRAPHIQUES A, B, C et D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent I’évolution des pourcentages des
trois réponses possibles & la question posée.
Les courbes en noir, dont I’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent 1’évolution de la somme des
pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;

0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».
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Les importations, qui avaient bruquement aug-
menté au cours du second semestre de 1970
sous Deffet du développement rapide de la de-
mande intérieure finale, ont sans doute accusé,
au début de 1971, une légeére tendance au ralen-
tissement. Selon les statistiques douaniéres, elles
ont dépassé de 21 % en valeur et de 16,5 % en
volume, au quatriéme trimestre, le niveau enre-
gistré un an auparavant.

Etant donné I’écart considérable qui subsiste
entre la demande nominale et loffre réelle, et
surtout du fait de la forte hausse des cofits sala-
riaux enregistrée en 1970, le climat des prix a
continué de se détériorer. En outre, dans le

Prix a la consommation

” et salaires 1963 = 100
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domaine des prix a la consommation, le reléve-
ment des taux de la taxe sur la valeur ajoutée,
ainsi que l’augmentation des tarifs de divers
services publics, ont accentué la hausse. L’indice
des prix a la consommation s’est élevé de
2,4 % de décembre a février; il a ainsi dépassé
de 6,9 % le niveau atteint un an auparavant.

Balance commerciale Mio U.C.
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La détérioration de la balance des paiements
courants, particulierement nette depuis le second
semestre de 1970, s’est poursuivie durant les
derniers mois. Le déficit élevé de la balance
commetciale a joué un role décisif a cet égard.
Cette détérioration n’apparait toutefois pas dans
Iévolution de la balance globale des paiements,
du fait que lafflux de capitaux étrangers aux
Pays-Bas, en dépit d’un certain ralentissement
par rapport a l'automne dernier, est demeuré
considérable. Les réserves nettes d’or et de de-
vises de la banque d’émission ont donc continué
de s’accroitre. Compte tenu d’une attribution
de 271 millions de florins au titre des droits de
tirage spéciaux, elles ont dépassé de 2,38 mil-
liards de florins, en janvier, le montant enre-
gistré un an plus tot.

Leffet expansif exercé sur les liquidités inté-
rieures par Pétranger et par le crédit bancaire
accordé aux entreprises et aux particuliers a été,
au quatriéme trimestre, en grande partie com-
pensé par les opérations de trésorerie des admi-
nistrations publiques. La baisse du taux de liqui-
dité (rapport entre la masse monétaire et quasi-
monétaire et le revenu national), qui s’était
amorcé au milieu de I’année derniére, s’est donc
poursuivie. En décembre toutefois, la masse
monétaire accusait un accroissement de 11,7 9%
par rapport a2 décembre 1969.

Depuis le mois d’aofit, ’expansion du crédit a
court terme consenti au secteur privé est restée
dans les limites du plafond fixé. Celui-ci a d’ail-
leurs été abaissé une nouvelle fois, pour les

. , i . Mio FL
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mois de janvier et février. Sur le marché moné-
taire et financier, la tendance a la baisse des
taux d’intérét s’est poursuivie, par suite notam-
ment de l'afflux de capitaux étrangers.
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Emplois et ressources de biens et services

| 1968 (1) v L 1900 | 19710
i l
Aux
prix Variation par rapport
cou- a I'année précédente, en 9%,
rants,
en
! milliards
; de FI | Volume Valeur | Volume Valeur Volume
i
Exportations (*) 42,06 | + 15,6 + 17,5 | + 121, + 181, + 8%,
Formation brute de capital fixe 24,18 1 + 0,6 + 794 7 -+ 153 + 6
Consommation des administrations 1433 |+ 1,7 4+ 11,8 | + 3% -+ 123 4+ 3
' Consommation des ménages 51,67 { + 4,0 4+ 10,5+ 7% + 114 + 5
Produit national brut NB7 |+ 51 +1141+ 6 4+ 11 + 4
. Importations (%) 41,47 | + 14,5 + 18,4 | + 141, + 22 + 8

(1) Centraal Bureau voor de Statistiek.
(®) Estimations du C.P.B.

(3) Prévisions.

(%) Biens, services et revenus de facteurs.

Remargues générales :

(@) La différence entre les données relatives aux emplois, d’une part, et celles qui concernent les ressources, d’autre

part, est imputable aux variations de stocks.

(b)) Les prévisions constitucnt des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses déterminées. le
plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur
¢laboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.

2. Les perspectives

Méme si les tendances, actuellement percepti-
bles, d’un rapprochement progressif entre la
croissance de la demande en termes nominaux
et Poffre en termes réels devaient se poursuivre
durant les prochains mois, les facteurs conjonc-
turels d’expansion resteront si actifs que de
nouvelles tensions sont i craindre dans le do-
maine des prix, des cofits et de la balance des
palements. Ce serait surtout le cas si, au cours
du second semestre, quand aura pris fin la limi-
tation temporaire de majorations de salaires qui
a été introduite au début de I’année, la progres-
sion des revenus des ménages se faisait plus
rapide encore.
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Etant donné la pleine utilisation des facteurs
de production dans de nombreux secteurs de
I’économie, la forte demande intérieure, et enfin
les tendances conjoncturelles observées dans les
principaux pays acheteurs, le rythme des expor-
tations néerlandaises ne devrait gueére s’accélérer
dans les prochains mois, d’autant plas que 'aug-
mentation des cofits salarfaux par unité produite
est plutdt de nature 3 aggraver les difficultés en
matiere d’exportation, déja latentes auparavant
dans des secteurs en prole 4 des difficultés
structurelles, tels que les industries textile, de
Phabillement, du cuit et des denrées alimen-
taires.




L’expansion de la demande intérieure conti-
nuera vraisemblablement de se modérer durant
les prochains mois. L’affaiblissement des inves-
tissements des entreprises est sans doute la
seule raison de cette évolution. Le niveau des
stocks étant trés élevé, les investissements des
entreprises dans ce domaine ne contribueront
guére A Pexpansion de la demande. Abstraction
faite de l’accroissement important des investis-
sements en moyens de transport, et en particu-
lier des achats d’avions, les investissements fixes
des entreprises connaitront probablement un
ralentissement, imputable notamment i ['inci-
dence de la politique économique restrictive et
a la forte pressicn des cofits. En revanche, il
est & prévoir que I’évolution des investissements
des administrations publiques et de la construc-
tion de logements restera nettement orientée 2
I’expansion; 3 cet égard, les mesures de soutien
prises par le Gouvetnement en faveur de la
construction résidentielle et, en ce qui concerne
le secteur public, les investissements en cons-
truction des collectivités locales subordonnées,
joueront un rdle important.

Apres Paccalmie passagére qui a marqué le
début de I'année, les dépenses de consommation
des ménages devralent de nouveau accuser une
vigoureuse expansion. Jusqu'au milieu de 1971,
les salaires par téte n’augmenteront qu’a un
rythme relativement lent, En effet, lors du re-
nouvellement des conventions collectives, les
majorations de salaires ont été limitées 4 3 9%,
avec la possibilité de les relever d’un point aprés
une période de trois mois. Mais au milieu de
I’année, ces restrictions seront levées pour un
grand nombre de travailleurs, de sorte qu’il faut
escompter pour lors un mouvement de rattra-
page. En moyenne annuelle, ’augmentation des
salaires par travailleur devrait étre a peu prés
la méme qu’en 1970 (12,5 9% ). L’expansion des
revenus disponibles des ménages sera toutefois
sensiblement moins élevée que la hausse des
salaires, en raison de I’évolution relativement
plus modérée des autres revenus — 3 1’excep-
tion des revenus de transfert — ainsi que de
lincidence de la progressivité de I'impdt.

Etant donné la persistance d’importants goulots
d’étranglement de la production, loffre inté-
rieure ne montrera qu'une faible élasticité durant
les prochains mois et ne sera donc pas en me-
sure de s’adapter 2 'expansion de la demande.
Les tensions sur le marché de I'emploi resteront

de toute maniére assez vives, d’autant plus que
de nouvelles réductions de la durée du travail
sont prévues dans les conventions collectives. Le
taux de croissance de 4 % environ du produit
national brut en termes réels, avancé pour
Pannée 1971 dans le précédent rapport trimes-
triel, apparailt toujours comme une estimation
réaliste.

Les tensions relativement vives qui affectent
Iéconomie, ainsi que les importants achats
d’avions auxquels il faut s’attendre entraineront
dans les prochains mois un développement
appréciable des importations. Aussi, dans une
premidre phase, la balance des paiements cou-
rants devrait-elle rester fortement déficitaire; ce
n’est que pour la fin de I'année qu’un redresse-
ment poutrait étre escompté.

Le climat des prix restera défavorable, ce qu’il
faut attribuer non seulement a Iévolution du
rapport entre l'offre et la demande, mais aussi
a laccroissement des cofits salariaux par unité
produite, qui sera vraisemblablement beaucoup
plus important qu’en 1970. En tout cas, la
hausse de l'indice des prix 2 la consommation
privée se situera, en moyenne annuelle, bien
au-dessus des orientations figurant dans le troi-
sitme programme de politique économique 2
moyen terme de la Communauté.

Les perspectives d’évolution de la demande et,
en particulier, le danger d’une nouvelle et vigou-
reuse poussée des prix et des salaires excluent
provisoirement une atténuation du caractére
restrictif de la politique économique.

Méme si 'expansion de la demande devait se
ralentir, il ne faut pas oublier que offre inté-
rieure, de son cOté, a perdu de son élasticité.
Aussi la consolidation de I’économie néetlan-
daise devrait-elle rester, dans les premiers temps,
l'objectif essentiel de la politique économique.
Etant donné les fortes tensions qui menacent
cette économie, il est pleinement justifié de
maintenir, pour le moment, les restrictions qui
ont été progressivement introduites depuis sep-
tembre dernier. Comme les mesures adoptées
dans le cadre de la politique des revenus n’ont
qu’un caractére provisoire, il ne semble pas op-
portun, surtout dans les citconstances présentes,
d’assouplir la politique monétaire ou budgétaire.
Pareil assouplissement serait d’autant moins sou-
haitable que les prévisions les plus récentes des
autorités néerlandaises ont mis en lumitre qu’a
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Le budget de I'Etat

1971 1970 1971
B.u.d get Rcsglt?.ts Budget initial
initial provisoires
Variations en 9
en milliards de FI. par rapport au budget
initial de ’année
précédente
™ Q)
Dépenses () 28,4 28,9 32,1 + 11,2 + 13,0
dont :
— dépenses courantes 20,7 211 23,8 + 12,3 + 15,0
-— dépenses en capital (%) 7,3 7,4 7,7 + 84 + 6,5
Recettes 26,8 26,7 30,7 + 15,6 + 14,5
dont :
— impd6ts directs 13,4 13,2 15,5 + 15,0 + 15,5
— impots indirects 10,2 10,3 114 + 10,1 + 11,2
Solde (3) — 1,6 — 2,3 — 14

(1) A Texclusion des mesures de stabilisation (limitation des dépenses et aloutdissement de la fiscalité) proposées

en septembte 1970.
(?) Non comptis "amortissement de la dette.
() Y comptis les participations, préts et avances.

Remargue :

Les chiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un cadre

communautaire,

\

défaut d’une stabilisation suffisante obtenue 2
bréve échéance, les déséquilibres actuels pour-
raient aisément prendre un caractére durable.

A cet égard, il importe tout particulidrement que
les ressources budgétaires soient mobilisées, dans
la mesure qui est actuellement prévue, pour
modérer la conjoncture. Aussi les dépenses sup-
plémentaires devraient-elles toujours étre cou-
vertes par des économies équivalentes réalisées
sur ’autres postes. Il importe, en outre, que
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le financement du déficit budgétaire n’ait pas
d’effet inflationniste.

L’orientation restrictive de la poltique monétaire
devrait également étre maintenue, du moins aussi
longtemps que Paffaiblissement de la propension
4 investir des entreprises ne dépasse pas des
proportions normales. A cet égard, il faut tenir
compte du fait qu'aux Pays-Bas, comme d’ail-
leurs dans la plupart des autres pays de la Com-
munauté, la part actuelle des investissements des




entreprises dans le produit national brut est la
plus importante qui ait été enregistrée depuis la
création du Marché commun. Il pourrait toute-
fois apparaitre nécessaire de procéder, le cas
échéant, a une réduction des taux d’intérét pour
freiner I'afflux de capitaux étrangers.

Le comportement des partenaires sociaux est
également d’une importance essentielle en vue
d’une stabilisation rapide de I’économie néerlan-
daise. En effet, une course qui s’engagerait entre
les salaires et les prix, aprés la suppression ou
Iassouplissement des mesures qui sont prévues
dans ce domaine jusqu’au milieu de I'année,
pourrait avoir de graves conséquences pour la
capacité concurrentielle de I’économie néerlan-
daise et la sauvegarde de 'emploi.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Novembre :

— A la suite de Pavis unanime du Conseil
économique et social contre Uapplication de Uar-
ticle 8 de la loi sur les salaires, qui prévoit la
possibilité d’une interventon du Gouvernement
dans les conventions salaridles en particulier, le
Gouvernement déclare qu’il ne fera pas usage
de cette disposition.

— L’accroissement du crédit consenti par les
banques commerciales et agricoles aux provinces
et aux communes ne pourra pas dépasser 10 %
sur base annuelle.

— Le Conseil économique et social émet un
avis au sujet du programme gouvernemental de
stabilisation du mois de septembre dernier. Il
recommande des majorations d’impéts de 4 %
au lieu des 3 96 envisagés par le Gouvernement,
de réduire les dépenses budgétaires de UEtat
de 400 millions de florins au lien de 140 mil-
lions, et de me pas relever les taux de la taxe
sur la valeur ajoutée. Par ailleurs, le Conseil est
partagé au sujet de lopportunité d’introduire
une « pause » dans 'évolution des salaires,
conformément a Particle 10 de la loi sur les
salaires. Le Gouvernement déclare toutefois
devant la Deuxiéme Chambre qu’il ne suivra
pas les suggestions du Conseil économique et
social.

— Une allocation unigue de 400 flovins est
accordée aux chomeurs et aux bénéficiaires d’une
pension d’invalidité.

Décembre :

— Le Parlement adopte les modifications de la
fiscalité proposées par le Gouvernement : le
taux normal de la taxe sur la valeur ajoutée est
porté de 12 4 14 9% a partir du 1°7 janvier 1971,
le taux de cette taxe est abaissé pour un certain
nombre de produits de premiére nécessité, tan-
dis que les taux de Uimpét sur les revenus et
les salaires, de Uimpét sur les sociétés, de la
taxe sur les véhicules automobiles et de la taxe
sur Pessence sont temporairement majorés de

3%.

— Le systéme de financement centralisé des
dépenses des provinces et des communes est
prorogé d’un an.

— Pour consolider leur dette flottante, les com-
munes se voient attribuer 400 millions de florins
provenant de comptes de souscription anticipée
des organismes de sécurité sociale auprés du
Trésor (il s'agit de comptes auxquels sont
versés les fonds dans Uattente de la prochaine
émission).

— Un projet de loi est déposé, qui prévoit
Pétablissement d’une  statistique des préts
contractés sur le marché libre (« onderbandse
leningen ») et des préts hypothécaires d'un
montant minimum de 250 000 florins.

— Le Gouvernement propose une « patise »
dans Vévolution des salaires. A la suite du débat
parlementaire, il accepte Vincorporation de Ual-
location unigue de 400 florins dans les conven-
tions collectives, lors du renouvellement de
celles-ci; mais Vaugmentation maxima des salai-
res autorisée sera de 3 % & ce moment et de
1 9% supplémentaire trois mois plus tard.

— Les subventions & la construction de loge-
ments sont majorées.

— Les mesures d’encadrement du crédit & court
terme octroyé par les banques commerciales et
agricoles, ainsi que par les postes, sont proro-
gées pour les mois de janvier et de février 1971.
Le taux d’accroissement mensuel autorisé n’est
plus gue de 19, contre 1,59 auparavant.
D’autre part, les normes ne sont plus fixées que
pour deux mois, au lieu de quatre.
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Janvier :

— Les pensions de vieillesse, les pensions de
venves et d’orphelins, ainsi que les allocatiois
familiales, sont majorées de 7 %. Le salaire mini-
mum hebdomadaire garanti passe de 157,50 4
166,20 florins au 1°7 janvier. Il est décidé de le
porter @ 165,70 florins au 1°7 aqvril.

~ Pour le premier comme pour le second
semestre de 1971, Uaccroissement des préts per-
sonnels consentis par les banques et autres orga-
nismes de crédit devrait étre limité a 4 %. Leur
taux d’augmentation annuelle s'établira ainsi &
8 %, contre 12 % pour chacune des deux
années précédentes.
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Février :

— Les formalité douanieéres sont supprimdes aux
[rontiéres intérieures du Benelux & la date du
1¢7 février. Le Benelux ne maintient donc plus
que ses fromtieres extérieures.

— Le Gouvernement décide de relever les
loyers de 7 %, avec effet au 1°' avril.

Mars :

— La politique des prix suivie depuis le mois
de novembre dernier, et dont Uapplication n’était
prévue que jusqu’a la mi-mars, est prorogée sans
qu'un nouveau terme 5oit fixé.




TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

Pays-Bas

1965 ) 1966 } 1967 i 1968 {I 1969 1969
Variation en volume par rapport
a P’année précédente (en 9,) 1963 = 100
Produit national brut + 54 + 2,6 -~ 5,8 + 6,7 + 5,1 140
Production industrielle + 6,3 + 5,9 - 5,7 - 10,6 482 158
Importations totales + 6,5 + 7,3 46,7 =132 + 14,5 181
Consommation privée + 7,4 4 34 -+ 5,2 + 59 + 4,0 136
Consommation publique + 1,6 + 1,6 - 2.8 -+ 1,2 + 1,7 11
Formation brute de capital fixe + 4,9 + 8,5 + 8,1 + 11,6 + 0,6 163
Expottations totales + 7,6 + 52 + 7.8 + 12,3 + 15,6 177
Produit national brut par téte + 4,0 + 1,2 + 4,6 4+ 5,6 + 39 130
Produit national brut par personne
active occupée + 4,5 -+ 1,8 + 6,1 + 5,8 -+ 36 132
Variation en valeur par rapport
4 l’année précédente (en %)
Rémunération brute par salarié } + 11,7 l + 111 |+ 9.2 ! 4+ 8,7 i 11,2 191
"ABLEAU 2: Evolution des conditions de ’équilibre interne et externe de ’économie
1965 1966 | 1967 1968 1969 !’
e ] |
Solde extéricur
AMio. u.c. 4+ 76 |-~ 135 |+ 23 |+ 163 |4 91
96 du produit national brut + 04 '— 06 |+ 01 |4+ 0,6 |+ 03
Taux de chémage 0,8 1,0 2,0 1,9 1,5
Prix de la consommation privée
(variation par rapport a 'année précédenteen9) |+ 42 |+ 54 |4+ 34 |+ 2,6 |+ 63
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Pays-Bas

TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution a prix courants)

TN N : Valeur %
Variation par rapport a Indice absolue du
* o, —_
I'année précédente (en %) 1963 =100 (Mio. w.c)| total
1965 ' 1966 1967 i 1963 1969 1969 1969 1969
Exportations de marchandises
Total + 10,1 |+ 5,6 [+ 7,9 [+ 14,5 1+ 19,6 201 9978 100
Intra-C.E.E. + 10,2 |+ 5,3 {4+ 6,7 |+ 19,7 {4 25,1 226 5 993 60,1
Extra-C.E.E. + 10,0 |+ 6,01+ 9,41+ 82|+ 12,1 172 3 980 39,9
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 13,0 |+ 0,3+ 9,9 |+ 15,9+ 15,4 182 2 311 23,2
Intra-C.E.E. + 19,7 1— 0,2 |+ 9,6 '+ 2211+ 19,6 215 1 549 15,6
Extra-C.E.E, + 36|+ 1,0+ 10,6+ 6,1+ 7,8 139 762 7,6
Exportations de matitres premiéres et produits énergétiques
Total 4+ 74—~ 0,4+ 10,11+ 12,8+ 20,0 177 1 649 16,6
Intra-C.E.E. + 3,4 |— 07!+ 10,7 |4 22,5 |+ 26,0 197 1004 10,1
Extra-C.E.E. 1231 01|+ 951+ 1 + 11,7 152 645 6,5
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total 4974+ 97+ 6,6+ 14,4 |4+ 21,1 219 6013 60,3
Intra-C.E.E. + 8,14+ 98|+ 45|+ 17,8 |+ 27,5 243 3 440 34,5
Extra-C.E.E. + 1L7 {4+ 9,6  + 9,0{+ 10,6 |+ 13,4 191 2 573 25,8
Importations de marchandises
Total + 5,91+ 7,6 |+ 4,0+ 11,5 |+ 17,8 183 10 900 100
Intra-C.E.E. + 8,71+ 8,7 |4+ 5,04+ 13,2 |+ 19,2 199 6132 56,3
Extra-C.E.E. + 2,9+ 6,0+ 2,9+ 9,5+ 15,0 165 4 768 43,7
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 8,5 |+ 3,9+ 11,3 |+ 9,7 |+ 19,0 181 1487 13,8
Intra-C.E.E. + 13,1 [+ 8,3 |+ 22,7 [+ 23,1 [+ 49,4 387 573 5,3
Extra-C.E.E. — L2+ 254+ 706+ 82|+ 5,4 135 909 8,3
Importations de matitres premiéres et produits énergétiques
Total + 1,0+ 0,9+ 52+ 8,6+ 13,8 157 2214 20,3
Intra-C.E.E. + b7+ 7,714+ 99|+ 481+ 3,0 145 415 4,1
Extra-C.E.E. — 02— 09[4+ 39|t 97|+ 189 160 1769 16,2
Importations de produits industriels finis ¢t semi-finis
Total + 8,0+ 10,6 |+ 224 12,81+ 18,1 192 7 199 66,1
Intra-C.E.E. 4+ 8,0 |+ 8,81+ 3314 12,9+ 18,1 195 5109 46,9
Extra-C.E.E. + 8,1+ 14,7 |— 0,3 |4+ 12,6 [+ 13,1 189 2 090 19,2
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année| Janv. | Fév, Mars | Avril Mai Juin | Juillet | AoGt | Sept. Oct. Nov Déc
Production industrielle 1969 1562 1597 1614 1602 162,0 161.,% 165,1 164.8 163.2 167,5 | 176,8 1%0.9
(1963 = 100) 1070 180,2 183.6 183,3 183,71 1779 175,8 181,6 178,1 1772 184.,5 187.9
1971
Nombre de chdmeurs 1969 70,2 69,6 70,9 67,5 64,9 73,9 64,6 63.8 64.0 63,4 62,2 63,7
{en 1000) 1970 62,4 570 57,0 33,3 56,6 56,1 52,9 33,6 55,2 56,4 84,7 52,0
1971 59,6
Construction : Nombre de | 1969 98931 89391126631 11359|10793 Q869 | 6864 14422 11 121 94241 10 450 | 12 8§21
permis de construire pour | 1970 | 10 988 TS VIR ATS | 10472110 370 TI 772 1 12539 | 12 330 | 13 628 | 12 242 9 410 9 1535
logements 1971
Consommation privée : | 1969 170 191 196 192 210 198 186 206 197 202 200 222
Chiffre d’affuires de grands | 1970 208 215 215 210 226 217 276 216 222 246 200
magasins (1963 = 100) 1971
Prix & la consommation 1969 132,83 1334 134,4 135,6 | 135.4| 1354 134,2 134,9 1358 | 136,41 136,2 136,1
(1963 = 100) 1970 136,6 | 137,9 | 139,3 | 139,9 | 139,8 | 140,5| 140,9 | 142,3 | 143,83 143,8 | 143,8( 143,9
1971 145,83
Importations de marchan- | 1969 816,8 845,9 | 821,4| 883,56 | 916,5 907,5 | 894,31 912,5| 976,0 |1015,2| 966,2 |1 031,7
dises (Mio. u.c.) 1970 {1 003.,9 |1 045,6 980.9 |1 981,21 116,9 |1 164,7 |1 110,0 |1 123.,2 |1 119,1 |1 126.6 |1 264,2 |1 256,9
1971
Exportations de marchan- | 1969 745.2 766,14 797.6 780,83 | 815,9 839,88 | 864,271 &73.,7 916,3 | 851,91 8750
dises (Mio. u.c.) 1970 900,3 9321 46, L) 944,83 | 928,7 991,0 |1 013,311 012,4 949,8 |1 061,6 |1 065,0
1971
Solde de la balance com- | 1969 |-- 71,5 |- 79,1 |- 23.7 - 103.2 |- 100,6 - 83.8 |— 54,4 |~ 48,1 |~ 102,2 - 98,9 |- 114,2 — 156,7
merciale (Mio. u.c.) 1970 - 103,6 — 93,5 |- 34,6 — 86,9 - 188,72 |- 212,9 |~ 119.0 |- 109,9 |~ 106,7 |~ 176,8 |- 202.6 |— 191,9
1971
Réserves oflicielles en or et | 1969 TRO21 190371 1954] 19811 2046 19651 2631 1999 | 2005 | 2502 | 2235 | 2090
en devises (Mio. u.c.) 1970 2126 2006 2103 2046 2018 20381 2131 2267 | 2359 2622 2593 2 552
1971
Disponibiiités monétaires | 1969 6 066 6 065 607t 6071 6 175 £ 191 6 16.3 6 197 624 6 465 6 114 6 186
(Mio u.c) 1970 6§ 405 6482 6641 6698 | 6843 68 6 920 6 935 7057 7147 7193
1971
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Pays-Bas

REMARQULS CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés curopéennes (sauf mention contraire).
Conversion en unités de comptce sur la base des taux de change officiels (1 U.C. -= 0,888671 gramme d’or
fin = 1 dollar US).

Graphique 1

— Expottations : (f.o.b.). Séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sut trois mois.

Graphiqne 2

— Production industrielle : 4 exclusion dc la construction et dc Pindustric des denrées alimentaires, boissons
et tabacs. Chiffres désaisonnalisés. Moyennes maobiles sur trois mois.

Grapbique 3

~— Marché de Pemploi: Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de muois.

Graphigie 4

— Importations : (c.a.f.). Séries corrigées des variations saisonnicres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 5
— Prix a la consommation ct salaircs: Indice du colt de la vic. Source: C.B.S. Indices des salaires horaires bruts
dans Pindustrie (industries cxtractives et construction non comptise); indice des salaires conventionnels.

Graphigue 6
— Balance commerciale : Différence entre les importations ct les exportations désaisonnalisées.

Graphigue 7

— Crédits bancaires 2 Péconomie : Crédits 4 court terme des banques commerciales, Chiffres en fin de période.

Tableau 1

~— Produit national brut aux prix du marché.

— Production industrielle: Valeur ajoutée par Pindustrie.

— Exportations ¢t importations totales: Biens, services ct tevenus de facteurs.

— Rémunération brute par salarié: Y compris les cotisations sociales versées par les entreprises.

Tablean 2

— Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale,

-— Taux de chémage: Source: C.B.S. Pourcentage du nombre de chomeurs par rapport 2 la population active
civile occupée.

— Prix de la consommation privéc: Indices des prix implicites fournis dans les comptes nationaux.

Tablean 3

—— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la basc des taux de change officiels. Le regroupement
des produits est cflectué sut le base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce international »
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons ct tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matidres premiéres et produits
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 4 4; Produits tinis et semi-finis: Groupes C.S.T. 54 9.

Tableau 4

~— Production industriclle: Chiffres désaisonnalisés, Construction ct alimentation exclues,

— Chomceurs: Chiffres désaisonnalisés, Situation en fin de mois.

— Construction: Nombre de logements autorisés. Chiffres désaisonnalisés.

— Consommation privée: Indices désaisonnalisés du chifite d’affaires des grands magasins.

— Prix 2 la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.

—- Importations c.a.f., expotrtations f.o.b. Conversion sur la base des taux de change officicls. Chiffres désaison-
nalisés.

— DBalance commetciale: Différence entre les importations ¢t les exportations désaisonnalisées.

- Réserves officielles en or et en devises: Réserves brutes en or et en devises. Situation en fin de mois.

—- Disponibilités monétaires: Billets et monnaies divisionnaires en circulation sans les encaisses des institutions
monétaires. Dépdts A vue aupres des instituts de Crédit. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.

81






E. Union économique belgo-luxembourgeoise

Belgique

Le systéme de la taxe sur la valeur ajoutée, qui est entré en vigueur le 1°7 janvier
1971, a eu des effets sensibles sur le comportement des agents économiques. C’est
ainsi qu’avant la mise en application de cette réforme, on a enregistré une diminu-
tion de certains stocks dans U'industrie et au stade du commerce, ainsi qu'une aug-
mentation accélérée des dépenses de consommation privée. Ces tendances paraissent
avoir pris fin au début de Uannée. Il semble, par ailleurs, que I'expansion de la
demande étrangére soit devenue un peu plus vive. Quant aux conditions de I'équi-
libre interne, elles se sont nettement détériorées.

En effet, Uaccroissement plus rapide des codits de production et le passage au systéme
de la taxe sur la valeur ajoutée ont entrainé une hausse sensible des prix a la consom-
mation, que la politique des prix du Gouvernement a cependant réussi a contenir
jusqu’a présent. La balance des paiements s’est de nouveau soldée par un excédent
élevé.

Si l'on peut escompter une tendance a la normalisation pour les prochains mois, il
est cependant a craindre que la poussée des codits et des prix ne persiste. La stabili-
sation du niveau de ceux-ci reste donc un objectif important de la politique conjonc-

turelle.

1. L’évolution au cours des derniers
mois

Durant les derniers mois, le développement de
la demande globale a montré une légére tendance
a laccélération. Celle-ci s’explique surtout par
les achats anticipés effectués par les ménages
dans la perspective de la mise en vigueur de la
taxe sur la valeur ajoutée, ainsi que par une
expansion un peu plus vive de la demande étran-
gere.

En effet, malgré le ralentissement de la conjonc-
ture dans d’importants pays acheteurs, la crois-
sance des exportations parait s’étre légérement
accélérée durant les derniers mois. Suivant les
statistiques douaniéres, elle aurait atteint, sur
base annuelle, 13,3 % en valeur en novembre
et en décembre. Ce résultat serait toutefois im-
putable, pour une part, 4 des facteurs acciden-
tels, tels que certaines modalités d’application
de la taxe sur la valeur ajoutée.

Exportations Mio U.C
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En ce qui concerne la demande intérieure, le
développement encore assez rapide de la de-
mande finale a contrasté avec la faiblesse qui a
caractérisé les investissements sous forme de
stocks dans lindustrie et dans le commerce,
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avant et immédiatement apreés I'instauration de
la taxe sur la valeur ajoutée.

Le degré d'utilisation encore relativement élevé
des capacités de production, les ressources de
financement toujours appréciables, ainsi que les
efforts visant a améliorer les structures écono-
miques, sont restés d’importants facteurs d’ex-
pansion des investissements fixes. La propen-
sion A investir des entreprises a cependant
montré depuis peu, par rapport a la majeure
partie de I’année 1970, un léger affaiblissement,
qui traduit sans doute une réaction de 'industrie
au boom vigoureux des investissements de ces
derniéres années. Dans le secteur de la construc-
tion de logements, ol la pression des cofits et
les difficultés de financement se sont accrues
depuis assez longtemps déja, la tendance a I’ex-
pansion s’est atténuée.

Les variations du rythme des adjudications pu-
bliques du Gouvernement pour les travaux de
génie civil, rythme qui s’est accéléré i la fin de
l’année derniére, puis modéré au début de 1971,
n'ont guere affecté, semble-t-il, le développe-
ment des investissements du secteur public;
ceux-ci ont, par contre, subi I'incidence modéra-
trice du ralentissement constaté dans lexpan-
sion des dépenses d’investissement des collec-
tivités locales.

Durant les derniers mois, la consommation
privée a été caractérisée par des tendances
contraires. Avant la fin de I’année, on a ente-
gistté une nette accélération des dépenses — et
en particulier des achats de biens de consomma-
tion durables — due essentiellement a I'immi-
nence de l'entrée en vigueur de la taxe sur la
valeur ajoutée. Ce mouvement a fait place, en-
suite, 4 une accalmie vraisemblablement tempo-
raire. Indépendamment de ces fluctuations 2
court terme de la propension a la consomma-
tion, la tendance fondamentale des dépenses
de consommation est restée nettement ascen-
dante, du fait que, comme il résulte des don-
nées disponibles, les. revenus salariaux conti-
nuent de s’accroitre a un rythme trés rapide,
voire accéléré. Il est d’ailleurs probable que les
autres catégories de revenus — revenus de
transfert et, dans une moindre mesure, revenus
de la propriété et de I'entreprise — ont, elles
aussi, assez fortement augmenté.

En dépit d’une différenciation plus nette dans
Pévolution des divers éléments de la demande,
le rythme d’expansion de l’offre intérieure ne
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s’est plus ralenti. Il semble méme que la crois-
sance de la production industrielle ait marqué
une accélération a la fin de 1970, apreés la fin
des greves dans la sidérurgie et la mise en ser-
vice de bon nombre d’installations nouvelles,

1963 = 100

Production industrielle Beh. semidox
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destinées surtout a la production pour I’exporta-
tion. Selon Pindice de IInstitut national de
Statistique, la production industrielle a dépassé
de 8,5 %, en novembre-décembre, le niveau en-
registré un an auparavant. Le nombre d’heures de
travail supplémentaires, dans Dindustrie, est
pourtant moins élevé, et les entreprises se mon-
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trent plus prudentes en matiere de recrutement
de personnel, de sorte que le narché de 'emploi
a connu une légere détente. Cette évolution s’est
traduite par une notable régression du nombre
d’offres d’emploi non satisfaites. Au début de
1971, le taux de chémage (nombre désaisonna-
lisé de chémeurs complets indemnisés, en pour-
centage de la population active civile) était
tombé 2 1,8 % et atteignait ainsi son niveau
conjoncturel le plus bas,




Belgique

OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’'INDUSTRIE
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onses aux questions de I’enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée en Belgique par la Banque nationale de
que.
GRAPHIQUES A, B, C et D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent ’évolution des pourcentages des
trois réponses possibles & la question posée.
Les courbes en noir, dont I’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent ’évolution de la somme des
pourcentages pondérés par :
0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».






Les importations, dont ’évolution avait été rela-
tivement calme jusqu’a lautomne, essentielle-
ment sous leffet de la politique de stockage
prudente suivie par les entreprises, ont depuis
lors repris une progression accélérée. Celle-ci
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s’explique notamment par Dexpansion plus
rapide des importations de biens d’investisse-
ment et surtout d’avions. Suivant les statistiques
douaniéres, les importations de marchandises ont
dépassé de 17,5 % en valeur, pour la période
novembre/décembre, le niveau qu’elles avaient
atteint un an plus tot.

La crainte, souvent expnimée, de voir l'instau-
ration de la taxe sur la valeur ajoutée déclencher
une hausse importante des prix ne s’est pas
confirmée jusqu’a présent. Ceci est d’autant plus
remarquable que le décalage entre I’évolution de
la demande et celle de Doffre, encore qu’il soit
moins accusé qu'auparavant et que dans les
autres pays de la Communauté, n’en persiste pas
moins, et que 'augmentation des cofits salariaux
par unité produite s’est faite plus rapide. Grice

Prix 2 la consommation

et salaires 1963 = 100
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3 un strict contrdle des prix, les autorités ont
réussi a éviter, pendant les premiers mois de
Pannée, les fortes réactions de caractére spécu-
latif qu’aurait pu déclencher le passage au
nouveau systeéme d’imposition, La hausse de
Pindice des prix 4 la consommation, qui s’est
chiffrée a 1,3 % entre décembre et février, est
restée jusqu’'a présent en decd de lincidence
purement mécanique du passage au systéme de
la taxe sur la valeur ajoutée, incidence que les
autorités belges avaient estimée & 2 % environ.
En février, I'indice des prix & la consommation
dépassait de 3,7 % le niveau enregistré en
février 1970.

La balance des paiements courants (biens, ser-
vices et transferts), sur la base des opérations
de caisse, s’est de nouveau soldée, pour le qua-
triéme trimestre de 1970, par un excédent im-
portant, atteignant 8,2 milliards de francs contre
14,7 milliards au quatriéme trimestre de 1969.
Pour Pensemble de Pannée, le surplus s’est
ainsi élevé & 37,2 milliards de francs, contre
4,2 milliards en 1969. Cette tendance, qui a per-
sisté en janvier, s’explique tant par des facteurs
conjoncturels — amélioration des termes de
I"échange, politique de stockage prudente des

Balance commerciale Mio U.C.
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entreprises, déséquilibre entre l'offre et la de-
mande moins prononcé que dans les autres
pays — que par des tendances a plus long terme,
résultant essentiellement du renforcement de la
capacité concurrentielle de la Belgique. Malgré
le déficit de 1,6 milliard de francs de la balance
des capitaux, la balance globale des paiements
a laissé un solde positif au quatriéme trimestre
de 1970. Au cours de cette période, les avoirs
extérieurs nets des autorités monétaires se sont
accrus de 4,5 milliards de francs et ceux des
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banques commerciales et autres organismes
financiers de 0,8 milliard.

Du fait de l'excédent de la balance des paie-
ments et d’'une expansion plus vive du crédit a
court terme accordé aux entreprises, I’expansion
de la liguidité intérieure a repris un rythme plus
rapide. A fin décembre, le volume du crédit
bancaire octroyé aux entreprises et aux particu-
liers dépassait de 11,4 % le résultat entegistré
en décembre 1969. En revanche, les opérations
de caisse de I'Etat n’ont contribué que faible-
ment 3 Paccroissement de la liquidité de I’éco-
nomie. Les recettes de I'Etat ayant augmenté
beaucoup plus que ses dépenses, le déficit a été
moins élevé qu’un an auparavant,

Crédits bancaires i I’économie
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1969

Emplois et ressources de biens et services

1970

1971

|
1968 (1) 1969 (Y % 1970 (®) 1971 (3)
| |
Aux
prix
cou- Variation par rapport
rants, a Pannée précédente, en 9,
en
milliards
de Fb. | Volume Valeur | Volume Valeur Volume
Exportations (4) 4220 | + 15,6 + 21,1 | + 113 + 17 + 91
Formation brute de capital fixe 2182 |+ 71 4114 |+ 9 + 151, 4+ 6
Consommation des administrations 1440 |+ 75 + 122+ 5 + 101, + 4
Consommation des ménages 660,7 | + 55 + 7,7 |+ 5% + 9% + 4
Produit national brut 1.036,9 | + 6,5 + 10,3 | + 51, - 10 + 4
Importations (¥ 418,8 | 4+ 15,8 4 19,8 | + 10Y%, + 15 + 91,
[

(1) Institut national de Statistique (I.N.S.).
(®) Estimations.

(3) Prévisions.

(¥ Biens, services et revenus de facteurs,

Remarques générales

(@) La différence entre les données relatives aux emplois, d’une part, et celles qui concernent les ressources, d’autre

part, est imputable aux variations de stocks.

(0) Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été érablies sur la base d’hypotheses
déterminées, le plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont ¢été ecxaminées par les experts des
pays membres. Leur élaboration ct leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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Les tendances assez nettes a la détente sur le
marché monétaire se sont maintenues. Pour em-
pécher lafflux inopportun de capitaux étran-
gers, le taux descompte, qui avait déja été
ramené de 7,5 3 7 % au mois d’octobre, a été
abaissé 4 6,5 % en décembre. Sur le marché
des capitaux, la tendance au fléchissement des
taux d’intérét a été bien plus modérée. L’em-
prunt émis par I’Etat au mois de janvier offrait
encore un intérét nominal de 8,25 ou 8,50 %;
mais la demande a été si forte que la souscrip-
tion a été cldturée avant I'expiration du délai, et
que le produit a petmis a I’Etat non seulement
de compenser des moins-values fiscales résultant
de lintroduction du systeme de la taxe sur la
valeur ajoutée, mais encore d’amortir ses dettes
aupres de la banque d’émission et, pour la pre-
micere fois depuis 1968, d'y accumuler tempo-
rairement des avoirs. En méme temps, 'endette-
ment extérieur a encore été réduit.

2. Les perspectives

Etant donné le volume toujours impottant des
commandes en carnet dans lindustrie et le sec-
teur de la construction, lamélioration de la
position concurrentielle de la Belgique, ainsi
que les impulsions plus vives, par rapport a
1970, que le budget de I’Etat devrait imprimer
4 la conjoncture intérieure, on peut écarter 1'é-
ventualité d’un ralentissement dangereux de la
croissance économique au cours des mois 2 ve-
nir. Par ailleurs, il faut s’attendre que l'assou-
plissement prévu du contrdle des prix soit suivi
d’une nouvelle et vigoureuse poussée des prix
a la consommation.

La demande étrangére testera dans les prochains
mois un facteur d’expansion assez dynamique.
L affaiblissement de la demande d’importation
qui est & prévoir dans un certain nombre de
pays acheteurs importants, par exemple en Al-
lemagne, sera sans doute compensé en grande
partie par les achats plus considérables d’autres
pays, membres ou non de la Communauté. En
outre, des facteurs particuliers, tels que la de-
mande accrue d’acier aux Etats-Unis, pourraient
jouer un role 3 cet égard.

L’expansion de la demande intérieure en termes
nominaux ne devrait guére se ralentir au cours
des prochains mois. Il faut méme s’attendre
que des impulsions assez sensibles ¢maneront

de nouveau de la formation des stocks, notam-
ment au niveau du commerce. En revanche, la
croissance dcs investissements fixes pourrait
centinuer de se modérer. Tel serait surtout le
cas dans lindustrie — en particulier dans lin-
dustrie des matiéres premiéres et dans la métal-
lurgie — oU I'augmentation des dépenses d’in-
vestissement avait pris, en 1970, des proportions
inhabituelles. L’accroissement des liquidités des
entreprises, en corrélation avec les modalités
d’application de la taxe sur la valeur ajoutée,
ainsi que la suppression des restrictions de cré-
dit pour ce qui concerne les investissements,
rendent cependant improbable un trop brusque
fléchissement de la propension a investir des
entreprises. Un nouvel affaiblissement de Pex-
pansion n'est pas 4 exclure non plus dans le
secteur de la construction résidentielle. Par
contre, on peut de nouveau s’attendre 3 un
développement appréciable des investissements
des administrations publiques, et surtout de la
construction de routes.

Aprés Daccalmie passagére observée au début
de I'année, Pexpansion des dépeises de consorn-
mation privée reprendra sans doute un rythme
plus repide. Clest ce qui ressort des perspecti-
ves d’une augmentation encote importante des
salaires et des revenus de transfert, et notam-
ment de leur adaptation a Iévolution des prix
3 la consommation, en vertu des clauses d’in-
dexation.

Malgré de nouvelles réductions de la durée du
travail, les légeéres tendances 2 la détente de-
vraient se poutsuivre sur le marché de Uemploi,
d’autant que la vague récente d'investissements
favorise les progrés de la productivité du tra-
vail. La progression de P'emploi s’en trouvera
probablement un peu ralentie,

L’expansion de offre intérieure, qui avait beau-
coup souffert, dans le passé, de la pénurie de
facteurs de production, sera sans doute plus
largement déterminée, désormais, par I’évolution
de la demande. Durant les prochains mois, la
production industrielle pourrait augmenter a
un rythme annuel de 5 % environ.

Etant donné surtout la nécessité de procéder
4 une reconstitution des stocks dans un certain
nombre de secteurs, il faut s’attendre que les
importations accusent de nouveau une crois-
sance un peu plus rapide. Aussi I'évolution de
la balance commerciale pourrait-elle n’étre plus
tout A fait aussi favorable, d’autant qu’elle subi-
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ra sans doute les effets d’une détérioration dcs
termes de 1’échange.

Bien que, du ¢6té de la demande, la marge dis-
ponible pour des majorations de prix se soit
rétrécie, le danger reste grand d’une nouvelle
détérioration du climat des prix. En effet, les
mesures temporaires de freinage de la hausse des
prix viendront 3 expiration au printemps et il
est 4 craindre que la forte augmentation des
colits ne se répetcute alors plus nettement sur
les prix intérieurs, et plus particuliérement sur
les prix a la consommation.

Compte tenu de ces perspectives, il apparait
nécessaire de maintenir, pour le moment, I’orien-
tation restrictive de la politique économique.
Aussi longtemps que les tensions directement
provoquées par Vinstauration de la taxe sur la
valeur ajoutée n’auront pas été éliminées, il
faudrait s’abstenir de toute modification impor-
tante dans le dosage des divers instruments de
la politique économique, et ce d’autant plus que
la hausse des colits menace de s’accentuer.

Les progres réalisés en 1970 quant 3 D’assainis-
sement budgétaire et 3 amélioration de la

Le budget de 'Etat

1970 1971 ’ 1970 ] 1971
Budget Budget Projet de Budget Projet de
initial rectitié budget initial budgct
\
'l Variations en *
en milliards de Fb par rapport a’u budgct
initial de année
‘ | précédente
S _ - , : ————
Dépenses (1) 339,6 3496 378,5 + 11,2 + 11,5
dont :
— dépenses courantes 278,5 285,0 312,4 + 11,4 + 12,2
— dépenses en capital (%) 61,0 64,6 66,4 + 99 + 8,9
| Recettes 297,1 300,8 3257 | + 119 |+ 96
dont :
— impots directs 121,9 1220 138,0 + 18,0 + 13,2
)
— impéts indirects \ 159,2 162,9 172,6 4+ 64 + 84
Solde (1) { — 42,5 — 489 — 52,8
1 |

() Non comptis 'amortissement de la dette ni les prévisions de dépenses de la « tranche conditionnelle ».

(*) Y compris les participations, préts ct avancces.

Remargue :

Les chiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un cadre

communautaire,
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balance des paiements élargissent la marge de
manceuvre dont disposeraient les autorités belges
pour assuter une croissance harmonieuse de
Péconomie, au cas out les tendances a 1’affaiblis-
sement de la conjoncture prendraient trop
d'ampleur, Il importe cependant de ménager
l'utilisation de cette marge. La diminution de
I’épargne publique et I’accroissement des besoins
nets de financement, qui sont a prévoir pour
1971, ne devraient en tout cas pas se manifester
avant le second semestre, et il ne faudrait
recourir aux ressources budgétaires affectées aux
« tranches conjoncturelles » que dans Phypothése
ol une utilisation suffisante des facteurs de pro-
duction ne serait plus assurée. D’une manigre
générale, il faudrait, eu égard 3 la hausse des
prix, s’abstenir de certaines mesures fiscales,
telles que certains impots a la consommation, qui
se répercuteraient directement sur les prix a la
consommation.

Dans le domaine de la politique du crédit, il
conviendrait également de maintenir les restric-
tions existantes aussi longtemps que la conjonc-
ture n’aura pas reptis un cours plus normal.

Il ne sera toutefois possible d’assurer pleine-
ment une croissance équilibrée de I’économie
que lorsque les chefs d’entreprise et les tra-
vailleurs adopteront un comportement plus
conforme aux nécessités de la conjoncture,
C’est-d-dire en modérant leurs revendications en
matiére de prix et de salaires, et en ne perdant
pas de vue, dans leur recherche d’avantages
immédiats, les impératifs économiques a plus
long terme.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Décembre :

— Le 10 décembre 1970, le taux d’esconipte —
qui avait déja été vamené de 7,5 & 7 % en date
du 22 octobre — a été abaissé & 6,5 %.

— L’encadrement du crédit bancaire @ court
terme accordé au secteur privé est prorogé jus-
qu’d fin mars 1971. Les restrictions sont main-
tenues pour le crédit affecté au financement des
stocks et de la consommation; mais elles ne
s’appliqueront plus, & Vavenir, au crédit destiné
au financement des investissements fixes. Les
banques sont invitées & ne pas dépasser de plus

de 5 % le volume du crédit & la consommation
octroyé & fin septembre 1970 et a veiller & ce
que le crédit accordé ne soit pas utilisé pour des
spéculations sur la hausse des prix. Pour Pen-
semble du crédit, le taux d’expansion annuelle
autorisé se chiffre & 15 % pour le premier tri-
mestre de 1971, contre 20 9 pour le trimestre
précédent. Des dispositions analogues sont prises
en ce qui concerne le crédit & court terme octroyé
par les intermédiaires financiers.

Janvier :

— Les dispositions législatives instituant la
taxe sur la valeur ajoutée sont entrées en
vigueur le 1°7 janvier 1971. L’exportation béné-
ficie @ présent d’une détaxation partielle. Jus-
qu’'a la fin de 1971, une taxe de 0,5 9% frap-
pera Uexportation de tous les produits qui,
jusqu’an 31 décembre 1970, bénéficiaient d’un
remboursement forfaitaive & lUexportation; un
taux de 1,75 % est appligué aux autres pro-
duits, qui représentent 25 % des exportations
globales. Le rendement de cette taxe a Uexpor-
tation est estimé & 4 Yo milliards de francs,
soit la moitié de la charge fiscale qui grevait
Vexportation au moment de Iinstauration de la
taxe sur la valeur ajoutée.

— En corrélation avec la mise en vigueur de
la taxe sur la valeur ajoutée, diverses mesures
sont prises dans le domaine des prix. C’est
ainsi que, jusqw’an 30 avril 1971, les taux de
cette taxe sont ramenés de 14 & 6 % pour le
charbon, les briquettes, le lignite et le coke.
Des prix maxima sont imposés pour le lait vendu
au consommateur et une limite est prévue pour
la hausse des tarifs des bitels et restaurants. La
marge bénéficiaire brute des grossistes en viande
bovine et porcine est fixée, tandis qu'un arré1é
ministériel abaisse les prix & la consommation de
ces viandes. Les prix des spécialités pharmaceu-
tiques (T.V.A. comprise) sont blogqués & leur
niveau antérieur au 1°7 janvier 1971, et la marge
bénéficiaive des grossistes en produits pharma-
ceutiques ainsi que des pharmaciens est fixée
par le Gouvernement. Depuis le mois de
sovembre, le délai de notification préalable des
hausses de prix est porté temporairement d’un
a trois mois, avec possibilité d’une prorogation
supplémentaire de deux mois.

— La loi sur Pexpansion écomonnque est pu-
bliée. Elle remplace les lois et arrétés royaux
relatifs aux aides au développement régional. La
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nouvelle loi comporte notamment des mesures
d’encouragement et d’aide en matiére de poli-
tique régionale, fixe des critéres pour la délimi-
tation des zones de développement qui bénéfi-
cieront des aides d’infrastructure, prévoil des
contrats de progrés et de promotion pour la ges-
tion des entreprises, des contrats pour la pro-
motion technologique, définit le réle de la
Société nationale et des sociétés régionales d'in-
vestissement, organise le contréle des transferts
a des étrangers d’une fraction importante des
pouvoirs sur des entreprises belges.

— La législation favorisant les fusions d’entre-
prises est prorogée fusqu’au 30 avril 1971.
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— Le Ministére des Finances décide un abaisse-
ment des taux d'intérét appligués aux bons de
caisse (0,50 9% ) et aux obligations (0,25 9%).
Les dépdts bancaires @ court terme subissent
également une réduction du taux d’intérét, de
0,25 a 0,50 % selon leur durée.

Février :

— A partir du 177 février 1971, les formalités
douaniéres sont supprimées aux fromtiéres inté-
rieures du Benelux. Les trois Etats du Benelux
ont donc désormais des {romtiéres extérieures
communes.




Belgiq

TABLEAU 1: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

ue

. ‘
J 1965 I 1966 | 1967 1968 1969 1969 |
| | .
.‘ “ Variation en volume par rapport ‘
| | a PPannée précédente (en 9%) 1963 = 100,
| S F
Produit national brut " + 3,8 + 29 -+ 33 + 3,6 -+ 6,5 131 ’
‘ Production industrielle ‘ + 2,7 + 49 + 2,1 + 4,1 + 8,1 137
| Importations totales i + 66 |+ 81+ 34 132 4158 173
1 Consommation ptivée + 4,4 + 3,3 + 2,4 + 5,7 + 5,5 127 {
| ! ! |
i Consommation publique ] + 5,6 -+ 4,1 + 6,0 + 40 14+ 75 136 !
| Formation brute de capital fixe 439+ 64 425 |— 22 |4 71 134
i | |
Exportations totales e 7.7 + 3,8 + 6,7 + 11,8 + 15,6 171
Produit national brut par téte | -+ 29 + 2,2 -+ 3,2 ] + 3,1 + 6,2 126 i
+ Produit national brut par personne |
active occupée + 3,5 4+ 2,5 -+ 4,3 + 3,6 |+ 48 127
Variation en valcur par rapport
‘ Pannée précédente (en 9
" Rémunération brutc par salatié + 9,5 + 89 |+ 71 ‘ + 6,4 l + 8,4 162
!

TABLEAU 2 : Evolution des conditions de I’équilibre interne et externe de I’économie

1965 1966 1967 1968 1969
Solde extérieur
Mio. u.c. -+ 162 — 48 + 176 -+ 64 -+ 186
9 du produit national brut + 1,0 - 0,3 + 0,9 + 0,3 + 0,8
Taux de chomage 1,5 1,7 2,3 2.8 2,3
Prix de la consommation privée -+ 4,3 + 4,3 + 2,6 42,1 4 2.1
(variation pat rapport 4 Pannée précedente en S)
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Belgique

TABLEAU 3: Commetce extérieur (évolution a prix courants)

L 5 : Valeur %
Variation par rapport A Indice absolue du
’ & o, —_
I’année précédente (en %) 1963=100 (Mio. wc)| total
1965 1966 1967 1068 1669 1969 1969 1969
Exportations de marchandises
Total + 14,2 1+ 5,2 {4 3,0 {4 16,0 |+ 22,0 207 10 038 100
Intra-C.E.E. + 12,8 |+ 6,1 |+ 3.2 |4+ 18,6 |+ 29,2 231 6 786 67,6
Extra-C.E.E. + 16,6 |+ 3,9 [+ 2,5 |+ 11,7 [+ 11,7 171 3 252 32,4
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 3L,5 [+ 8,4 |4 18,8 [+ 15,5 |4+ 21,6 245 778 7.8
Intra-C.E.E. + 81,6 [+ 5,4 4+ 25,7 [+ 24,6 |+ 26,8 290 665 6,6
Extra-C.E.E. + 31,3+ 17,1 |+ 1,3 |— 13,4+ 1,8 130 114 1,1
Exportations de matiéres premiéres et produits énergétiyues
Total + 8,1+ 0,56 |— 2,44 13,4 |+ 20,7 142 835 8,3
Intra-C.E.E. + 1,4 {+ 1,5|— 38,6 |+ 10,8 |+ 21,1 140 500 5,0
Extra-C.K.E. + 5,9{— 1,0 (— 0,6+ 17,4 |+ 20,2 144 335 3,3
Exportalions de produits industriels finis et semi-finis
Total + 14,4 F 7,714 2,3+ 16,4 -+ 23,5 215 8425 83,9
Intra-C.E.E. + 12,7 i+ 9,8 |+ 1,9 |+ 18,7 |+ 30,4 239 5 421 56,0
Extra-C.E. K. + 17,1 |+ 4,2+ 2,9+ 12,8 |+ 11,6 179 2 803 27,9
Importations de marchandises
Total + 7,6 |4 12,6 0 + 16,1 |+ 19,8 195 9 986 100
Intra-C.E.E. + 10,1 [+ 154 {— 0,6 |+ 14,8 |+ 25.2 213 5731 57,4
Extra-C.E.E. + 4,8+ 91|+ 0,6+ 17,8 4 13,3 175 4 256 42,6
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 15,2 [+ 8,1+ 10,0 [+ 2,8 |+ 143 189 1159 11,6
Intra-C.E.E. + 22,6 |+ 10,6 |+ 11,8 |+ 24,0 |+ 23,3 269 642 6,4
Extra-C.E.E. + 10,6 {+ 6,4 |+ 8,6 |— 13,1 |+ 5H,% 138 517 5,2
Importations de matitres premitres et produits énergétiques
Total + 1,561+ 1,1 |— 21 (4 22,8 [+ 11,2 157 2193 22,0
Intra-C.E.E. + 3,1+ 52— 5,5+ 17,6 |+ 153 157 782 7,8
Extra-C.E.E. + 06— 13— 021[+ 25,7~ 9,0 157 1 410 14,1
TImportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 8,8+ 18,3 |-~ 1,1 |+ 16,7 |+ 24,0 215 6 634 66,6
Intra-C.E.E. + 10,8 |+ 18,4 |— 1,1 {+ 13,0 {+ 27,5 221 1 307 13,2
Extra-C.E.E. + 6,2 |+ 18,1 |— 1,2+ 23,6 |+ 18,0 204 2 329 23,8
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année| Janv. | Fév. Mars | Avril Mai Juin | Juillet | Aoft | Sept. Oct. Nov. Déc.
Production industrielle 1969 127,35 125,9 130.5 126,35 1344 115,4 131,8 133,% 1323 1325 1412 134.9
(1963 = 100) 1970 143,2 141,2 149,9 136.6 148,1 142.3 135,8 141,2 1409 1430 140 .6
1971
Nombre de chémeurs 1969 95,3 93.8 90,4 585 56,3 84,2 84,1 82,1 81,0 F.1 76, 76,9
(en 1000) 1970 71,6 71,9 72,2 2.2 71,8 69,0 71.9 7.5 0.3 0.7 39,8 714
1971 69.4
Construction : Nombre de | 1969 | 3229 | 3657 | 3100 4264 | 4006 | L3611 £593| 394i ) 3975 | S 198 3213 3460
permis de construire pour | 1970 3106 2389 2323 3758 2692 2734 2963 3033 2944
logements (en 1000) 1971
Consommation privée 1969 144 137 145 142 {59 145 144 15 IES) 149 118 136
Chiffre d’affaires des grands | 1970 157 154 148 156 165 162 163 157 163 174
magasins (1963 = 100) 1971
Prix 4 la consommation 1969 | 121,44 | 121,96 | 122,62 | 122,95 | 123,32 | 123,65 ) 124,10 | 124,28 | 124,64 | 125.14 | 125,70 | 126,2
(1963 = 100) 1970 | 126.73 | 127,12 | 127,85 | 128,33 | 128,35 | 123,40 | 129,07 | 129,34 | 129,30 | 129,53 | 129.91 | 130,12
1971 | 180,30 | 132,00
Importations de marchan- | 1969 73,7 736.8 7654 811,8 833,0 861.1 8932 504.6 868,0\ 9154 | 8297 860,6
dises (Mio. u.c.) 1970 841,21 940.6 877,511 021,81 860,8 940,56 |1 018,6 PRSR 979,7 979,01 9%4,6 1 016,8
1971
Exportations de marchan- | 1069 | 837,7 | 6944 | 707,9 | 7975 | 819,8 | 31,1} 917,8 | 825,7| 900.8| 896,2| 9015 §75,7
dises (Mio. u.c.) 19570 872,6 873,7 77,1 10618 §99,3 | 999,3 |1 053,0 894,0 975,0 987,0 | wild 10458
1971
Solde de la balance com- | 1969 |+ 64,0 |— 2,4 |— 5725 |~ 14,3 |— 13,2 |— 30,0 246 |4+ 16,01+ 32,8 1 — 1921+ 718 |4 15,1
merciale (Mio. u.c.) 1970 [+ 31,4 |— 66,9 (— 04 v 40,0 [+ 345 [+ 585 (4 344+ S 4|~ 4,7+ &0]— 13,2+ 29,0
1971
Réserves officielles en or et | 1969 1 898 1590 | 1880 19300 2000 2024 2082 | 2100 2106 2202) 2200 2232
en devises (Mio. n.c.) 1970 2240 22321 2250 2270 2173] 2196 22-0| 28021 2360 2406 2453 2250
1971 2 318
Disponibilités monétaires | 1969 7 w8l i a2 i 532 7 a60 7 3al T 594 7312 7532 7 150 7624 ¢ 486 7 527
(Mio u.c.) 1970 ;71 §oidi 7886 7 964 7 931 7 936 8016 7910 7988 8024 7968 § 182
1071
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Belgique

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).
Conversion en unités de compte sur la base des taux de change officiels (1 U.C. = 0,888671 gramme d’or
fin = 1 dollar US),

Graphigue 1

— Exportations : (f.o.b.). Séries corrigées des variations saisonnitres. Moyennes mobiles sur trois mois,

Graphique 2

-— Production industriclle : 4 exclusion de la construction et de I'industric des denrées alimentaires, boissons
ct tabacs. Chiffres désaisonnalisés, Moyennes mobiles sut trois mois.

Graphique 3

— Importations : (c.a.f.). Séries cortigées des variations saisonnitres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 4

— Marché de Pemploi : Séries désaisonnalisées. MNovennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois.
P )

Graphique 5

— Prix 2 la consommation et salaites. Prix 2 la consommation. Source: Ministére des Affaires économiques.
Salaires conventionnels ouvriers, ensemble des branches. Source: Ministére du Travail ct de PEmploi.

Graphique 6

— Balance commetciale : Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées.

Graphigwe 7

— Crédits bancaires 4 ’économie : Crédits financés pat les organismes monétaires. Chiffres en fin de période.
p g p

Tablean 1

~— Produit national brut au ptix du marché.

— Production industtielle : Valeur ajoutée par industrie.

— Exportations et importations totales : Biens, services et revenus de facteurs.

— Rémunération brute par salarié : Y compris les cotisations versées par les entreprises.

Tablean 2

— Solde extérieur : En termes de comptabilité nationale.
— Taux de chémage : Pourcentage du nombre de chémeuts pat rapport 4 la population active civile occupée.
— Prix de la consommation privée : Indice des prix implicites fournis dans les comptes nationaux.

Tablean 3

— Exportations f.0.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement
des produits est effectué sur la base de la « Classification staristique et tagifaire pour le commerce international »
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matilies premitres et produits
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 2 4; Produits finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 54 9,

Tablean 4

— Production industtielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentation exclues.
— Choémeurs: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.

— Construction: Nombre d’immeubles autorisés, Chiffres désaisonnalisés.

— Consommation privée: Indices désaisonnalisés du chiffre d’affaires des grands magasins.
—~ Prix A la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.

— Importations c.a.f., exportations f.o.b. Convetsion sur la base des taux de change officiels. Chiffres désaison-
nalisés.

— Balance commerciale: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées.
— Réserves officielles en or et en devises: Réserves brutes en or et en devises. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaires: Billets et monnaies en circulation, déduction faite des encaisses du Trésor, de la
Banque centrale et des autres instituts bancaires, a4 Iexception des C.C.P. Dépéts 2 vue 2 moins d’un mois
des résidents auprés du systéme bancaire. Avoir des comptables extraordinaires du Trésot et des non résidents
auptes des C.C.P. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois,
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Luxembourg

La conjoncture luxembourgeoise est demeurée assex déprimée au début de 1971, en
dépit de la légére amélioration qui s'est manifestée sur le marché international de
Vacier. 11 est & craindre que les tensions inflationnistes ne persistent au cours des !
prochains mois, méme si le degré d’utilisation des capacités de production continue
de baisser. Aussi la stabilisation du niveau des codts et des prix doit-elle demeurer
Pun des principaux objectifs de la politique économigue.

1. L’évolution au cours des derniers
mois

Le ralentissement de I'expansion économique
observé depuis le premier trimestre de 1970
semble avoir pris fin au début de 1971, sous
effet d’un raffermissement de la demande étran-
gere de produits sidérurgiques.

Les exportations, dont les taux de croissance
avaient fortement baissé dans le courant de
P’année passée, ont donné, ces derniers temps,
des signes d’amélioration. Cette évolution tient,
au premier chef, a une légére reprise de la de-
mande d’acier en provenance de pays non mem-
bres de la Communauté, i la suite de menaces
de gréve dans lindustrie sidérurgique améri-
caine. L’évolution plus favorable de la demande
s'est reflétée non seulement sur le volume des
livraisons, mais ausst sur les recettes d’exporta-
tion.

Les investissements fixes ont encore accusé,
durant les derniers mois, un développement
assez vigoureux. Des symptomes de ralentisse-
ment se manifestent toutefois depuis peu. D’im-
portants programmes d’investissements indus-
triels sont arrivés successivement 3 leur terme.
La construction résidentielle, qui avait connu
jusqu’a I'été une expansion appréciable, a beau-
coup perdu de son dynamisme.

L’expansion des revenus des ménages s’est mo-
dérée au cours des premiers mois de I'année :
le niveau de Pactivité (nombre d’heures de tra-
vail ouvrées) ne s’est vraisemblablement plus
élevé, et les revenus salariaux ont, en moyenne,
beaucoup moins augmenté qu’en 1970, bien que

la nouvelle réglementation des heures supplé-
mentaires instaurée dans certains secteurs doive
avoir donné lieu 2 des majorations de salaires
additionnelles. Cette évolution des revenus
donne a penser que Pexpansion de la conson:-
mation privée s’est quelque peu ralentie au début
de l’année. Toutefois, comme dans les autres
pays du Benelux, ce ralentissement est vraisem-
blablement df, pour une part, aux achats anti-
cipés effectués par les ménages au cours du
quatrieme trimestre de 1970, en prévision de la
hausse des taux de la taxe sur la valeur ajoutée,
qui, de 4 et 8 % respectivement, ont été portés
a 5 et 10 9% a partir du 1°" janvier 1971,

L’offre a réagi de fagon relativement rapide aux
modifications intervenues dans les conditions de
la demande. Gréce a la reprise de la demande

. ; 1963 = 100
© Production industrielle tch. semi-log,
TTTTT T T T I TT TTTTT T oI iy TT
140 L@
130 a4
i N
120 / \—
110 NRERAEER SRR ERENER NN AN AR AR RN
FRWN VYRV X X000 Y MYIYINK X XX L N Y i vX X
1969 1970 1971

d’acier, la production industrielle, qui, d’aprés
I'indice Statec, accusait au quatriéme trimestre
de 1970 un recul de 8,2 % par rapport au
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niveau enregistré un an plus tOt, semble avoir

|

interrompu sa régression conjoncturelle au début 1 oo Emplois vacants en unités

de 1971. En revanche, les importations se sont LRI R R RRERRE RN R ”®

modérées, par suite d’'une diminution des be- o0 -
soins de matiéres premiéres et de demi-produits, %

ainsi que d’une évolution moins dynamique des wn L AA /\' -\

achats de machines et de véhicules. J V\A

Le nombre de personnes occupées n’a plus guére =60 | - \

augmenté, de sorte que les premiers signes d’une

détente se sont manifestés sur le marché de oo L

Uemploi, La demande de main-d’ceuvre est

cependant demeurée vive, en raison des besoins 500 ARSI NN N N AN AN A NN

. . . . . Doaid ¥ STV & XN VR % IRV Y VI XX X

toujours importants des nouvelles industries et 1969 1970 107

du secteur de la construction,

Emplois et ressources de biens et services
i t
1968 (4, 1969 (1) 1970, 19711¢E !
| ‘ ‘

‘ Aux ‘
prix Variation par rapport ‘
cou- a Pannée précédente, en 9, ‘
rants, “

en 1
millions 1 ’
deFlbg | Volume Valeur | Volume Valeur Volume j
| 3 |

T - ' ‘ i T 74_[

! ! !

' Exportations (%) 30.808 ; + 13,0 +220 1+ 21, + 12 | + 2 ‘

| . a ‘ |

i Formation brute de capital fixe 9.528 ‘ 416,00 247 1 + 16 + 28 2 !

! ‘ <‘ |

\
Consommation des administrations 4546 | -~ 2,1 4+ 57 4 114 412 ‘ + 2 {
5 | |

l Consommation des ménages { 23163 |+ 50 + 741+ 8 + 13 : 4+ 41 ‘

I \

i ! \ } ;

Produit national brut 137926 '+ 70 4150+ 3 411 + 2 i
\ | A
\

{ Importations (%) 29919 | + 14,5 - 18,8 ‘ 1l 420 | 4 4 i

|

(*) Setvice central de la Statistique et des Etudes économiques (STATEC), Luxemboutg.

() Estimations.
() Prévisions.
(*) Biens, services et revenus de facteurs.

Remarques générales

(@) La différence entre les données relatives aux emplois, d’une part, et celles qui concernent les tessoutces,

d'autre part, est imputable aux variations de stocks.

(b) Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses
déterminées, le plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays
membres. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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Luxembourg

OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’INDUSTRIE

40

Appréciation des stocks de B
produits finis .
a’a AT
normal
ramm——————
—-(2)—

60

Appréciation du carnet de A
commandes total
ity ] QO |
PN P
e’
normal =
[e—
1969 1970 1971
Estimation de la tendance de la C

production au cours des
prochains mois

oy 01 O S T T B |

1969

Estimation de la tendance des
prix de vente au cours des
prochains mois

1969

1971

Réponses aux questions de ’enquéte de conjoncture C.E.E.,

STATEC.

GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, verte, jaune et rouge,

trois réponses possibles & la question posée.

1969 1970

1971

)

40

100

effectuée au Grand-duché de Luxembourg par le

représentent I’évolution des pourcentages des

Les courbes en noir, dont ’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent I'évolution de la somme des

pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale » ou « diminution ».






La hausse des prix a persisté sur le marché inté-
rieur. L’indice des prix 4 la consommation a

Prix 3 la consommation 1963 = 100 début de I
135 . [ ) ; ]
T T T T méme marqué, au début de 'année, une augmen
® tation légerement accélérée, du fait de la majo-
130 A B S ration des imp6ts indirects. En février, il dépas-
sait de 4 90 le niveau enregistré un an aupara-
125 b yd vant.
"
"
120 /~
ﬁ———/
e
115 -
molnr bty b b i g g bl iy
L L1 1 B 1 I8 SV L A { (11 O S VI U O L/ AR TR TR G (1
1969 1970 1971

Le budget de I’Etat

- “ [ | ]
970 1971 1970 1971 ;
| A R S
‘ | 1
Budget Projct | Budget ‘ Projet
adopté de budget adopté b de budget

\
\
|
|
‘
|
t
¥
|
j Variations en ©,, ‘
|

en milliards de Flbg par rapport au budget
initial de 'annéc
précédente
1 .
T T o o C T T
| | | | | :
Dépenses (1) : 10,9 | 127 | + 68 + 16.8
| | . i
! !
i dont : i ‘ i |
» — dépenscs courantes 8,8 ‘ 98 | -~ 78 i 4 11,8 }
| | |
| '
{ — dépenses en capital () 2,1 2,9 ‘, + 26 ! + 37,4 |
! ! ' ‘
| 1
‘ Recettes 9,7 13 |+ 91 | 4+ 185
|
| |
| dont : ; i
| ‘ | |
— impots directs 4,9 59 4+ 124 | + 192 l
| — impots indirects 3,9 4,5 41010 = 150
* i
| |
| | | |
| Solde (9 - 12 ] - 14
| i

(*) Non compris 'amortissement de la dette.
(*) 'Y compris les participations, préts ct avances.

Remarqne :
Les chiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition des données budgéraires nationales dans un cadre

commuiiautaire,

101



2. Les perspectives

Malgré affaiblissement progressif des tensions
engendrées par ’évolution de la demande, les
conditions d’une stabilisation rapide de I’éco-
nomie luxembourgeoise ne sont pas encore rem-
plies.

La tendance des exportations se raffermira sans
doute légeérement, étant donné les perspectives
de vente un peu meilleures sur le marché mon-
dial de Jacier, et en particulier dans les pays
non membres de la Communauté. De plus, les
débouchés extérieurs qui s’offrent aux nouvelles
industries paraissent toujours satisfaisants.

Par suite surtout de 'affaiblissement de la pro-
pension a investir des chefs d’entreprise, les
investissements fixes marqueront sans doute un
ralentissement, dont I'ampleur devrait toutefois
rester limitée du fait de I’accroissement des dé-
penses dans les nouvelles industries. Il est a pré-
voir que l'expansion des dépenses d’investisse-
ment des administrations publiques restera vive,
notamment pour ce qui concerne les dépenses
du Fonds des routes.

Les perspectives d’évolution des dépenses de
consommation privée sont moins nettement
orientées 4 l'expansion. La hausse des salaires
conventionnels se ralentira sans doute, méme si
Pon tient compte de lincidence de I’échelle
mobile des salaires. De plus, les primes de pro-
duction ne seront certainement plus aussi éle-
vées qu'en 1970, surtout dans lindustrie sidé-
rurgique.

L’offre intérieure continuera de se développer,
mais son rythme d’expansion se ralentira par
rapport 4 la moyenne des trois derniéres années.
En dépit de la reprise attendue dans Iindustrie
sidérurgique, la croissance de la production
industrielle ne sera pas particulierement rapide.
Cependant, la pénurie de main-d’ceuvre demeu-
rera sans doute assez grande, d’autant plus que
la durée hebdomadaire du travail doit encore
s’étre réduite dans quelques secteurs de 1'éco-
nomie,

La hausse des prix restera vraisemblablement
assez vive, malgré les mesures prises par le Gou-
vernement, Les tendances inflationnistes sont
suscitées tant par des facteurs internes — en
particulier la hausse continue des cofits de pro-
duction, a laquelle les réductions de la durée du
travail contribuent également — que par len-
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chérissement des importations, notamment en
provenance de la Belgique.

Ces perspectives laissent prévoir que la politique
économique se trouvera confrontée, durant les
prochains mois, avec le probléme d’une crois-
sance économique relativement faible allant de
pair avec de fortes tensions inflationnjstes.
Aussi les autorités luxembourgeoises se sont-elles
décidées a combiner une orientation moins res-
trictive du budget de I'Etat avec une politique
d’étroite surveillance des prix. On ne peut
cependant méconnaltre que la marge d’action
dont disposent les autorités luxembourgeoises
pour lutter contre I'inflation est en toute hypo-
thése trés limitée, étant donné que les tensions
inflationnistes trouvent en grande partie leur
otigine a Détranger, et qu’a la longue une poli-
tique des prix trop sévére paralyse les mécanis-
mes internes d’orientation.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Décembre :

— La loi budgétaire pour 1971 est publiée au
Mémorial, L'accroissement des dépenses est de
12,9 % et celui des recettes de 16,1 % par rap-
port an budget adopté par le Parlement pour
1970. Toutefois, en raison des dépassements pré-
vus pour 1970, surtout en matiére de recettes,
les taux d’accroisseiient seront sans doute un
peu moins élevés. De méme, si le déficit a
financer semble devoir diminuer par rapport au
budget initial, il pourrait en fait augmenter trés
sensiblement si U'on tient compte de Vaméliora-
tion probable des résultats de I'exercice 1970.
En matiére de politique fiscale, les mesures sui-
vantes ont été prises : relévement des taux de la
taxe sur la valeur ajoutée, poriés respectivement
de 8 ¢ 10 % et de 4 a 5 %; prorogation du
taux réduit de 2 % pour les produits laitiers,
le pain, la viande et les spécialités pharmaceu-
tiques; application, limitée a Uexercice fiscal
1970, d’une surtaxe conjoncturelle sur les béné-
fices des sociétés pour la part des bénéfices im-
posables dépassant dix millions de francs; abat-
tements fiscaux en faveur des titulaires de pen-
sions ou de rentes.

Janvier :

— La durée hebdomadaire du travail est
réduite d'une heure, dans le cadre d’un pro-




gramme prévoyant une diminution d'une heure
chague année, de 1971 a 1979. La durée nor-
inale du travail est limitée & 44 beurces depuis le
17 janvier 1971; elle sera de 40 heures au
maximum & partir dr: 1°7 janvier 1975. Au dela
de cette limite, les heures de travail sont consi-
dérées comme heures supplémentaires, rétribuées
avec une majoration de 25 9. Pour les secteurs
économiques concernés (construction, artisanat
et services), la réduction de la durée hebdoma-
daire du travail entraine, suivant les estimations
officielles, un accroissement de 11 % des codts
salariaux.

— En accord avec le Gouvernement belge, les
prix des biens et services en provenance de la
Belgique (non compris la taxe sur la valeur
ajoutée) sont blogués jusqi’au 31 mars 1971
A partir du 19 janvier 1971, les prix des mar-
chandises en provenance de la Belgique, nets
d’impéts, seront & considérer coinime des maxina
pour servir de base au calcul des prix de revente
an Grand-Duché. La taxe belge a exportation
pourra étre répercutée sur les prix. Pour un cer-
tainn nombre de produits livrés au Luxembourg,
cetle taxe est ramenée de 1,75 % & 0,5 9.

— La politique de surveillance des prix est
Iégérement assouplie. Les majorations de prix
doivent étre notifiées au moins 30 jours au préa-
lable. Cette obligation ne concerne pas les aug-
mentations résultant de la répercussion automa-

tigue de wmajorations d’impdts indirects, ni les
relévements de prix de divers produits négociés
sur les marchés mondiaux ou de produits sai-
sonniers. Néanmoins, méme pour ces produits,
tout élurgissement de la inarge commerciale doit
¢galement faire 'objet d’une notification préa-
lable. La majoration de prix notifiée est consi-
dérée comme autorisée lorsque I'Office des prix
ne s’y oppose pas dans les 30 jours.

— A partir du 15 janvier, une taxe spéciale est
appliguée sur le gasoil lourd et fueloil moyen.

— La loi sur les indemmités d’intempéries cst
publiée au Mémorial. Elle prévoit que les tra-
vailleurs de Uindustrie de la coustruction, qui,
en raison du mauvais temps, sont dans 'inipos-
sibilité de trauvailler au cours de la période
dlant du 16 novembre au 31 mars, obtienneit
win salaive compensatoire. L’Office luxenbour-
geois du Travail paie Vintégralité du salaire pour
les heures de travail perdues au-delé d’un
nombre forfaitaive de 16 heures par mois;
celles-ci somt pour moitié a charge du travail-
leur, pour moitié & charge de I'employeur.

Février :

— Différents prix sont fixés par le Gouverne-
ment (prix des produits pharmaceutiques im-
portés de Belgique, prix « normaux » des papiers
peints, etc ).
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Luxembourg

Principaux indicateurs mensuels

: —
Annéel Janv. i Fév, Mars | Avril Mai Juin | Juill. | Aodt | Sept. \ Oet. Nov. l Déc.
] ! ! | |
Production industrielle 1969 ¢ 122,01 | 1234 | 125,5 | I246 [ 1226 [ 127,88 1260 (1204 | 130,7 [ 1298 144,85 | 1321
(1963 = 100) 1 |
1970 | 127,21 132,4 | 136,0 131.,6 131,6 13,2 124,0 129,9 12207 1162 ‘ 21,2 ‘ 1234
i
171 | i 1 | |
| ! \ {
| | |
Offres d’emploi (nombre) 1969 | su0 744 829 823 833 696 879 743 ‘ 44 739 778 l 833
1 ]
1970 | 868 874 760 8§65 408 809 G410 857 ‘ 53 1 725 636 1 646
1971 ! ’ | |
! i
|
Construction: weo | 26 f2s ar lw o sy [ w5 e | w | 20
Permis de construire pour | | : ‘ | .
immeubles (nombre) 1970 , i ! } ! | !
i . t
1971 } | ; a | ]
| , ! ; ‘ 1 | |
' I !
Prix a la consommation 1960 | 116,96 | 117,08 117,30 [ 117,07 l TIS0S | 117,81 1 115,26 | 118,11 | 118,81 | 11239 | 118,77 [ 120,03
(1963 = 100) . }
1970 | 121,21 | 121,98 | 122,21 | 122,74 1 123,33 1 123,72 | 124,20 | 123,84 | 124,35 | 124,74 \ 124,95 1 125,23
1971 | 126,06 | 126,01 | 1
. H
, ] | i \ \
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Luxembourg

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LE TABLEAU

Soutce : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).

Graphigue 1

— Production industtielle : 2 I'exclusion de la construction et de ’industtric des denrées alimentaires, boissons et
tabacs. Série désaisonnalisée, Moyennes mobiles sur trois mois.

Grapbhique 2

— Emplois vacants : Série désaisonnalisée. Moyennes mobiles sut trois mois.

Graphique 3

— Prix a la consommation: Source: STATEC.

Tablean

— Production industriclle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentations exclues.
— Offres d’emploi: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.

— Construction: Nombre d’immeubles autorisés. Chiffres désaisonnalisés.

— Prix 4 la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.
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ANNEXE 1

Bruxelles, le 7 juillet 1970

Memorandum de la Commission au Conseil
sur la situation conjoncturelle de la Communauteé

La haute conjonctute qui avait persisté dans la
Comrnunauté au cours des derniéres années a
dépassé son sommet. Dans le contexte d’une con-
joncture internationale caractérisée par une
exparsion modérée et par une certaine détente
sur les marchés financiers internationaux, la
croissance de Pactivité économique s’est ralentie.
Cette tendance ne s’est cependant pas traduite
dans Vévolution des cofits et des prix, dont la
haussz rapide demeure 1'aspect le plus préoccu-
pant de Pévolution conjoncturelle de la Commu-
nauté,

L’action menée par les Etats membres, confor-
mément aux orientations approuvées par le
Conseil en janvier et juillet 1970, a permis de
1éaliser des progres sur la voie du rétablissement
des équilibres globaux. La consolidation de ces
progres grice a des politiques appropriées, tout
autant qu'un comportement plus réservé de tous
les agents économiques dans leurs revendications
en matiére de revenus ou de prix, seront néces-
saires pour faciliter la transition vers une crois-
sance plus équilibrée. C’est seulement dans ces
conditions que pourrait s’opérer, 4 partir de
1971, un premier rapprochement de [’évolution
économique des pays membres par rapport aux
orientations quantitatives retenues dans le pro-
jet de troisidme programme de politique écono-
mique 4 moyen terme, afin de faire de la Com-
munauté une zone de croissance et de stabilité.

1. L'évolution et les perspectives
de la conjoncture

1. Le contexte international

Le ralentissement de 'expansion des échanges
mondiaux s’est poursuivi au cours des deuxie¢me
et troisitme trimestres de 1970; il a cependant
été assez peu sensible, car, entre autres raisons,
les Etats-Unis et le Royaume-Uni ont maintenu

by

leurs importations 3 un niveau élevé, malgré la
faiblesse de leur activité économique, et la Com-
munauté a encore fortement augmenté ses
achats A Pextérieur.

Aux Etats-Unis, la diminution de la production
intérieure semblait toucher 4 sa fin au milieu
de P'année. Une légére reprise a méme pu étre
observée au cours de I'été, mais les gréves sur-
venues dans l'industrie automobile, qui affec-
taient de nombreux secteurs de 1’économie, ont
provisoirement remis en cause le redressement
qui se dessinait il y a quelques mois. Le produit
national brut en termes réels a augmenté de
0,35 % au troisiéme trimestre par rapport au
second, au cours duquel il était demeuré a peu
pres stationnaire. Tout au long de Pannée, la
production industrielle a continué de se réduire
d’un trimestre 4 l’autre; en octobre 1970, indice
se situait & 6 % en dessous du niveau atteint
douze mois plus t6t. Le taux de chomage s’est
encore élevé; le nombre de chémeurs représen-
tait, en octobre, 5,6 % de la main-d’ccuvre
civile, contre 3,8 9% un an auparavant.

1 ’évolution des prix n’a guére réagi pendant le
premier semestre 3 la détente engendrée par le
développement trés calme des affaires. Au cours
des mois de juillet et d’aofit, un ralentissement
a pu étre observé, mais en septembre-octobre
I'indice des prix 4 la consommation a recom-
mencé d’augmenter au tythme rapide qui carac-
térisait l'année 1969 et la premiere moitié de
1970 (6 % en taux annuel).

Les importations ont tendu 2 plafonner, tandis
que les exportations continuaient 2 croitre.
Pendant les huit premiers mois de P'année, les
ventes de marchandises des Etats-Unis a la
Communauté ont dépassé de 28 %, en valeur, le
niveau atteint un an plus tdt. Au cours des dix
premiers mois de 1970, la balance commerciale

des Etats-Unis s’est soldée, au total, par un excé-

107



dent de 2,59 milliards de dollars, contre 892
millions de dollars pour la période correspon-
dante de 1969.

Les opérations budgétaires ont contribué, au
cours des derniers mois, 4 accroitre la masse des
revenus; la progression de U'ensemble des dépen-
ses publiques s’est accélérée; la diminution des
dépenses fédérales, imputable notamment aux
réductions opérées dans le programme militaire
et de Iespace, a pris fin. Les recettes fiscales ont
é1é affectées par la suppression de 'impdt com-
plémentaire sur les revenus et ont subi les effets
de la faiblesse de la conjoncture. De leur coté,
les autorités monétaires ont pratiqué une poli-
tique de crédit plus souple, bien que celleci
s’inspire de la préoccupation de contenir I'ac-
croissement de la masse monétaire. Le taux de
I'escompte a été ramené de 6 2 5,75 % en date
du 9 novembre et de 5,75 % a 5,5 9 le 30 no-
vembre 1970,

Il est & prévoir que la reprise amorcée au milieu
de 1970 se manifestera plus nettement apres la
fin des greves dans I'industrie automobile. Celles-
¢l auront sans doute occasionné des pertes de
revenu irrécupérables; un effet de « rattrapage »
de la production peut néanmoins étre attendu.
Ce facteur viendra s’ajouter aux effets favora-
bles sur lactivité économique résultant essen-
tiellement d’une progression réguliére de la con-
sommation des ménages et de la reprise dans la
construction de logements. L’expansion sera ce-
pendant freinée par la faibleesse relative des in-
vestissements des entreprises, qu’annoncent no-
tamment les sondages sur les intentions des
chefs d’entreprise.

Au Royaumie-Uni, Vactivité économique, apres
avoir subi un net recul au début de Pannée, s’est
améliorée depuis le début de 1’été. La production
industrielle, stationnaire au deuxiéme trimestre,
a augmenté de 0,8 % au troisitme. Elle ne se
situait guére, i cette époque, au-dessus du ni-
veau de la période correspondante de 1969. Le
taux de chémage atteignait 2,6 % au début de
novembre 1970.

La flambée des prix observée au cours du pre-
mier semestre, comme en témoigne la hausse de
4 9% des prix 4 la consommation entre décembre
1969 et juin 1970, s’est modérée pendant les
mois d’été pour reprendre au début de Pautomne.
En octobre, l'indice des prix de détail était su-

périeur de 8,2 9% a son niveau d’un an plus tot.
Les fortes pressions de la demande nominale ont
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entrainé une nette progression des importations;
de ce fait, les excédents de la balance des opéra-
tions courantes, particuliérement importants 2
1a fin de 1969 et au début de 1970, se sont ré-
duits.

Malgré la faiblesse relative qui caractérisera sans
doute les investissements des entreprises, a en
juger d’aprés les enquétes de conjoncture, l'ex-
pansion de Pactivité économique se poursuivra
vraisemblablement 4 un rythme modéré au cours
des prochains mois. Elle devrait étre soutenue
par laccroissement des dépenses de consom-
mation et par la reprise dans la construction de
logements, ainsi que par le développement des
exportations.

Dans les autres pays industriels de I'Europe
occidentale, des tensions inflationnistes ont
continué de se faire sentir. Les autorités de la
plupart de ces pays ont encore accentué le carac-
tere restrictif de leur politique économique. Dans
I’ensemble, le rythme de croissance des impor-
tations de ces pays a commencé de s’affaiblir;
cette tendance pourrait se renforcer au cours
des prochains mois. Quant aux pays en voie de
développement, la baisse des cours mondiaux
des matiéres premieres industrielles, ainsi que le
ralentissement prévisible de leurs exportations
vers les pays industriels, donnent 2 penser que,
malgré laccroissement des moyens de finance-
ment extérieur dont ils ont bénéficié au cours
des dernieres années, leur politique d’importa-
tion pourrait devenir plus prudente, d’autant que
la charge quc représente pour eux le rembour-
sement d’'emprunts antérieurement contractés
s’alourdit.

Sous effet d’une moindre vivacité de la deman-
de de crédit aux Etats-Unis et malgré les appels
de fonds parfois importants émanant de certains
pays de la Communauté, les marchés financiers
internationqux connaissent une certaine détente
depuis la fin du printemps. 1’assouplissement
continu de la politique du crédit aux Etats-Unis,
ainsi que la suspension, a la fin de juin 1970, de
certaines dispositions de la « régulation Q »,
fixant un plafond aux taux d’intérét versés aux
dépdts A terme, ont constitué le point de départ
d’une baisse sensible des taux d'intérét sur le
marché de D’euro-dollar. Par contre, les taux
d'intérét 4 long terme sur le marché des euro-
obligations se sont révélés plus résistants,

La balance globale des paiements des FEtats-Unis
est demeurée fortement déficitaire au troisiéme



trimestre. Sur la base des liquidités, son solde
négatif s’est établi & 3,7 milliards de dollars pour
les neuf premiers mois de ’année; en raison
rotarment du remboursement d’emprunts
contrzctés par les banques américaines sur le
marché de I’euro-dollar, le déficit calculé sur la
base des réglements officiels a été nettement
plus dlevé (6,6 milliards de dollars). De son
c6té, lorientation restrictive de la politique
monétaire poursuivie par les pays de la Commu-
nzuté. et d’ailleurs justifiée par les tensions
conjoncturelles, a entrainé au cours des derniers
mois un important afflux de capitaux 2 court
terme; la balance globale des paiements de la
Communauté a accusé un excédent de 5,5 a 6
millia-ds de dollars de janvier & septembre 1970,
alors que celui de la balance de base n’a pas d
étre beaucoup supérieur a 1 milliard de dollars.

Ces tendances ne se modifieront sans doute pas
sensiblement dans le proche avenir; certes, la
baisse des taux d’intérét dans la Communauté,
qui se dessine depuis I’été de 1970 et les mesu-
res prises aux Etats-Unis pour freiner le rem-
boursement des emprunts contractés par les ban-
ques américaines sur le marché de I'euro-dollar
sont susceptibles de ralentir I'afflux de capitaux
flottants, mais celui-ci dépend d’autres facteurs,
qui ne sont pas aussi favorables.

2. La situation économique de la Communanté

Au cours des derniers mois, certains signes d'une
atténuation des fortes tensions conjoncturelles
qui avaient caractérisé ensemble de la Commu-
nauté sont apparus dans plusieurs pays mem-
bres.

L’augmentation des inscriptions de commandes
en provenance du marché intérieur s’est ralentie
dans quelques industries. Ce mouvement touche
surtout les secteurs de base, tels que la sidérut-
gie — qui enregistre méme une diminution des
entrées de commandes et une baisse de son acti-
vité — ainsi que, dans quelques pays, les indus-
tries productrices de biens d’équipement.

[’accalmie dans I’évolution des commandes ne
s’est guere fait sentir jusqu’'a présent au niveau
de la demande finale effective; tant la consom-
mation des ménages que les investissements fixes
ont pirogressé rapidement dans tous les pays. Les
indications trés partielles relatives aux stocks
permettent, en revanche, de penser que, dans la
plupart des pays membres, un mouvement de

baisse s’est amorcé dans le processus de stockage
pour les biens intermédiaires et au stade du
commerce,

La production industrielle de la Communauté
n’a marqué que de faibles progres; au troisieme
trimestre, elle se situait 2 3,8 % au-dessus du
niveau atteint un an plus tdét. Cette tendance
au plafonnement découle de la conjonction de
deux facteurs trés différents : le freinage du
rythme de la production résultant du manque de
capacités et des pénuries de main-d’ceuvre dans
un nombre important de secteurs et I'incidence
de 1’évolution des commandes et des stocks dans
d’autres. Elle n’est cependant pas représentative
de la performance de Pactivité économique dans
son ensemble: en effet, dans le secteur des servi-
ces, dont la contribution au produit intérieur
brut dépasse largement 40 9 dans tous les pays
membres, ['expansion ne s’est apparemment pas
affaiblie dans une mesure notable.

Les pénuries de main-d’ceuvre se sont quelque
peu atténuées, tout en demeurant aigués pour
les professions spécialisées.

La modération des tensions conjoncturelles ne
s’est guere reflétée dans le mouvement des prix
et des salaires. Dans tous les pays, 4 Uexception
des Pays-Bas, I'indice des prix 2 la consommation
a certes augmenté moins vite au cours des mois
d’été que pendant le premier semestre. Dans une
trés large mesure, il s’agissait cependant d’un
phénomene saisonnier, comme le confirme d’ail-
leurs la hausse accélérée du début de I'automne.
Les majorations de salaires sont devenues trés
fortes a 'automne et dépassent de beaucoup les
progrés nettement ralentis de la productivité.
Pour l'ensemble de I'année, la rémunération par
salarié dans l'industrie (y compris la construc-
tion) aura augmenté de 10 4 22 % suivant les
pays membres, tandis que la production par sa-
larié ne se sera accrue que de 3 4 7,5 %.

Les importations en provenance des pays non
membres se sont accrues, pendant les neuf pre-
miers mois de ’année, & un rythme trés rapide.
Leur taux de croissance d’une année 3 lautre
(17 %) n’a guére été inférieur A celui des échan-
ges intracommunautaires (20 %), alors que la
tendance a plus long terme montre un écart
substantiel. On constate, en outre, une prédomi-
nance des biens de consommation et d’équipe-
ment dans les importations accrues en prove-
nance des pays tiers. Ces phénomenes traduisent
la faible élasticité de I'offre dans la Communauté
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et pourraient déji refléter une certaine perte de
capacité concurrentielle cn matiere de prix.

La balance commerciale de la Communauté a
continué de se détériorer, en tendance, en dépit
d’'un développement encore appréciable des ex-
portations. Les excédents de la balance des paie-
ments courants se sont ainsi réduits. Cependant,
du fait surtout de I'afflux de capitaux 4 court
terme, les avoirs extérieurs des autorités moné-
taites ont fortement augmenté depuis le prin-
temps. A la fin du mois d’octobre 1970, leurs
réserves brutes d’or et de devises dépassaient
d’environ 6 milliards de dollars le niveau atteint
six mois auparavant. Dans la plupart des pays
membres, les opérations avec P'étranger ont ainsi

N A

contribué A accroitre considérablement la masse
monétaire. En outre, les crédits octroyés 4 1’éco-
nomie ont nettement augmenté dans presque
tous les pays et, dans certains d’entre eux, les
besoins de financement du Trésor ont été cou-
verts par des moyens monétaires ou quasi moné-
taires. Ainsi, exception faite pour la France et la
Belgique, la masse monétaire a accusé une aug-
mentation appréciable, voir tres forte, au cours
des neuf premiers mois de 'année.

Un premier bilan pour ’année 1970 montre que,
dans tous les pays membres, les résultats obte-
nus en matiére de croissance, d’emploi et, sauf
aux Pays-Bas, de solde extérieur ne s’écartent pas
des orientations quantitatives inscrites, pour la
période 1971-1975, au projet de troisiéme pro-
gramme de politique économique 4 moyen terme.
En revanche, "évolution dans le domaine des
prix reste trés décevante.

3. Situation et perspectives dans les pays mem-
bres

Si le rythme de la hausse des prix et des cofits
s’est « harmonisé » & une cadence rapide entre
les pavs membres, ’évolution de la demande et
de la production fait apparaitre certaines diver-

gences d’un pays a lautre,

En Allewmagne, Dlessor trés prononcé de la
demande globale a fait place 34 une expansion
plus calme 2 partir de ’été 1970. Tandis que les
commandes étranggres accusent une progression
nettement moins rapide depuis la réévaluation,
les commandes de biens d’équipement en prove-
nance du marché intérieur semblent, depuis
quelques mois, avoir tendance a plafonner.
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En revanche, la croissance de la consommation
des ménages est demeurée vive, sous leffet
notamment de la vague de hausse des salaires;
les gains effectifs dans l'industrie dépassaient
d’environ 17 9, au troisiéme trimestre, le ni-
veau entregistré un an auparavant.

L’expansion de la production industrielle s’est
ralentie considérablement. Jusqu'a présent, le
marché de Pemploi ne s’est guére détendu.

La hausse des prix a la consommation s’est mo-
dérée temporairement au cours de I'été, sous
Peffet de facteurs saisonniers; en octobre, I'in-
dice du cott de la vie dépassait de 4 9 le niveau
atteint un an plus t6t. Aprés avoir diminué jus-
qu’au printemps, 'excédent de la balance com-
merciale a de nouveau augmenté, en raison
notamment d’un ralentissement des importations
cn provenance des pays de la Communauté; au
total, ’excédent de la balance commerciale (cif-
fob) des dix premiers mois de 1970 (12,3 mil-
lards de marks) est & peu prés égal a celui de la
période correspondante de 1969.

En raison de 'augmentation des dépenses nettes
au titre des services, en particulier du tourisme,
et des transferts unilatéraux, la balance des paie-
ments courants a cependant été proche de I’équi-
libre. Les réserves extérieures brutes des autori-
tés monétaires se sont accrues de 4,5 milliards
de dollars de la fin du mois de mars a la fin du
mois d’octobre, par suite de 'afflux trés impor-
tant de capitaux privés.

De méme, l'expansion considérable du crédit
bancaire a contribué 4 une forte progression de
la masse monétaire qui, de fin septembre 1969
a fin septembre 1970, s’est accrue de 17 %.
Contrairement aux prévisions, le budget fédéral
de T’année 1970 n’accusera probablement pas
d’excédent.

Au cours des prochains mois, la tendance au
ralentissement de la production pourrait se
confirmer. En méme temps, la progression inin-
terrompue des cofits salariaux continuera d’exer-
cer une forte pression sur le niveau des prix et
risquera d’affecter la propension 2 investir des
entreprises.

En France, la croissance de la demande globale
a été stimulée principalement par la demande
intérieure au cours de I'éié et au début de I'au-
tomne. Le développement des exportations, tout
en restant vigoureux, a enregistré, depuis le
deuxieme trimestre, une baisse de rythme liée



au ralentissement de la demande étrangére. La
croissance de la consommation des ménages s’est
accélérée au troisieme trimestre, tandis que les
investissements des entreprises continuaient 2
augmenter. De méme le rythme des dépenses
publiques est devenu plus rapide. La production
industrielle a marqué une certaine reprise.
L’augmentation des demandes d’emploi non
satisfaites a tendu a4 s’accélérer au cours des
derniers mois. Elle s’explique par 1’évolution de
la population active disponible et par le recen-
sement plus complet des demandes par I’Agence
nationale pour 'emploi. De son cdté, le maintien
4 un niveau élevé des offres d’emploi témoigne
de la persistance de tensions dans certains
secteurs et dans certaines qualifications.

La hausse des salaires ne s’est guere affaiblie au
troisieme trimestre par rapport au rythme rapide
qui caractérisait la premiére moitié de Iannée.
Au début d’octobre, les raux des salaires horaires
dans Pindustrie et le commerce dépassaient de
10,5 % le niveau atteint un an plus t6t. Si
Paugmentation des prix A la consommation s’est
ralentie durant 1’été, son rythme est devenu plus
rapide au début de 'automne. En octobre, I'in-
dice des prix 4 la consommation s’était élevé de

5,5 9% par rapport au mois correspondant de
1969.

Au troisieme trimestre, le développement des
importations de marchandises est devenu plus
rapide. Compte tenu du ralentissement des
exportations, le déficit de 1a balance commerciale
(cif-fob) s’est légerement élargi. Toutefois,
I'amélioration des termes de paiement, la persis-
tance d’entrées de capitaux 4 long terme et, dans
une moindre mesure, 'afflux de capitaux a court
terme ont permis, au troisiéme trimestre, de
réaliser des surplus importants — bien que
réduits par rapport au premier semestre de 1970
— de la balance globale des paiements. Ainsi
Paccroissement des réserves brutes d’or et de
devises des autorités monétaires s’est chiffré a
656 millions de dollars entre la fin du premier
trimestre et la fin du mois d’octobre, malgré les
remboursements en devises opérés en faveur des
anques privées, des banques centrales étran-
géres et du Fonds monétaire international.

D’effet sur la liquidité interne qui en a résulté
a pu étre largement compensé, jusqu’au milieu
de l'année, par la stricte gestion des finances
publiques — qui aura permis de réaliser ’équili-
bre budgétaire en 1970 — et la modération des

crédits & ’économie. Depuis lors, la masse moné-
taire accuse une croissance un peu plus vive. Au
mois de septembre, eclle dépassait d’environ
7,5% le niveau de septembre 1969.

Les tendances récentes ne se modifieront sans
doute pas sensiblement au cours des prochains
mois; si elles permettent d’escompter le main-
tien de Déquilibre externe et une croissance
satisfaisante de Dactivité économique, la pout-
suite de la hausse des prix, sous ’effet essentiel-
lement de la poussée des cofits, reste un pro-
bleme important.

En Italie, 'amélioration du climat social a per-
mis une reprise de la production au début de
Pautomne. Les progrés de lactivité ont cepen-
dant laissé subsister une demande potentielle
importante, malgré un recours plus large aux
ressources extérieures.

Les salaires horaires minima dépassaient de
16 %, au troisiéme trimestre, le niveau atteint
un an plus t6t. La hausse des prix 4 la consom-
mation a marqué, vers le milieu de 'année, un
ralentissement de caractére en partie saisonnier;
au début de I'automne, elle s’est accélérée, no-
tamment sous Ueffet des mesures fiscales prises
au mois d’ao(it. I.’augmentation, d’une année 2
Pautre, se chiffrait 4 5 9% en septembre 1970.

La progression relativement lente des exporta-
tions jusqu’au début de Pautomne et Paccéléra-
tion des importations, lies étroitement aux
difficultés de livraison, ont entrainé une dété-
ricration trés importante de la balance commer-
ciale; le déficit (cif-fob) s’élevait & 1,3 milliard
de dollars pour les dix premiers mois de 1970,
contre 0,3 milliard de dollars pour la période
correspondante de 1969. La balance globale des
paiements s'est, par contre, fortement améliorée;
apres avoir été nettement déficitaire au premier
trimestre, elle s’est soldée par des excédents, en
raison notamment du placement d’importants
emprunts 3 ’étranger par des organismes para-
¢étatiques et des modifications apportées 2 la
politique de taux d’intérét de la banque cenrrale.
A la fin d’octobre 1970, les réserves brutes des
autorités monétaires avaient augmenté de 635
millions de dollars par rapport 4 la fin du mois
de mars.

La masse monétaire s’est accrue dans des pro-
portions appréciables, dépassant de 23 %, alafin
du mois de septembre, le niveau atteint un an
auparavant. L’accroissement du crédit bancaire 2
Péconomie s’est quelque peu ralenti. Les opéra-
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tions de caisse du Trésor au titre de I'exécution
du budget se sont soldées par un important dé-
ficit qui, en raison des tensions régnant sur le
matché des capitaux, a été financé principale-
ment par des moyens monétaires.

Le développement de économie reste subot-
donné essentiellement 3 une normalisation ra-
pide et durable des relations entre les partenaires
sociaux, ce qui suppose notamment que soient
amorcées certaines réformes de structure. Le
rythme de la production pourrait alors s’accélé-
rer considérablement et permettre de satisfaire a
la demande intérieure ainsi qu'a la demande
d’exportation. Cependant, méme dans une telle
situation, I’évolution des cofits et des prix devrait
étre suivie avec une particuliére attention.

Aux Pays-Bas, I'essor de la demande est demeuré
trés vif durant les derniers mois de 1970; la
progression plus lente des exportations a été
plus que compensée par Pexpansion rapide de
la demande intérieure finale. Toutefois, sous
Iinfluence du degré trés élevé d’utilisation des
capacités techniques et du renforcement des
tensions sur le marché de Pemploi, la croissance
de la production industrielle s’est sensiblement
ralentie.

Une nouvelle vague de hausses salariales a suivi
les conflits sociaux survenus dans le port de
Rotterdam 2 la fin du mois d’aofit. Au troisiéme
trimestre, les taux de salaire horaire dans I'indus-
trie dépassaient de 10 % leur niveau de la méme
période de l'année précédente. La hausse des
prix est demeurée trés sensible; celle des prix
4 la consommation s’est méme accélérée et se
chiffrait 2 5,5 9, en octobre, par rapport au
mois correspondant de 1969,

La balance commerciale (cif-fob) s’est soldée,
pour les dix premiers mois de 1970, par un défi-
cit plus important (1 265 millions de dollars)
que pour la période correspondante de 1969
(791 millions), les importations ayant marqué
une progression trés rapide. La balance des
opérations courantes est devenue fortement
déficitaire. Par suite des entrées considérables
de capitaux en provenance de létranger, les
avoirs extérieurs bruts de PInstitut d’émission
avaient cependant augmenté de 513 millions de
dollars entre fin mars et fin octobre 1970. Cet
afflux de moyens de paiement, joint 4 Pexpan-
sion du crédit octroyé aux entreprises et aux
particuliers, a contribué au maintien d’un degré
élevé de liquidité dans I’économie. Si le déficit
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budgétaire a dépassé les prévisions, son finance-
ment par des moyens monétaires a été sensible-
ment moins important qu’en 1969. La masse
monétaire a augmenté d’environ 13,5 % de fin
septembre 1969 4 fin septembre 1970.

Les impulsions données 4 la consommation pri-
vée par les majorations de salaires accordées
depuis le mois d’aolit, le maintien d’une forte
propension 3 investir, ainsi que l'incidence de
certains facteurs autonomes liés notamment 2
Paggravation de la fiscalité indirecte, risquent de
perpétuer la hausse rapide des prix. Par ailleurs,
il est peu probable que la balance des paiements
courants s’améliore dans une mesure notable au

cours des prochains mois.

En Belgique, I'expansion de la demande étran-
gére s’est affaiblie, tandis que celle de la deman-
de intérieure s’est renforcée, malgré la plus
grande prudence manifestée par les entreprises
en matiére de stockage. Les tensions sur le mar-
ché de I'emploi sont restées appréciables, mais,
a partir du milieu de Pannée, les pénuries de
main-d’ceuvre ont cessé de s’aggraver.

Au mois de septembre 1970, les salaires bruts
des ouvriers de Pindustrie dépassaient de 11,5 %
leur niveau de la période correspondante de
1969. L'indice des prix 4 la consommation est
demeuré 4 peu prés stable entre avril et octobre
1970; il accusait, au cours de ce dernier mois,
une hausse de 3,5% par rapport 4 octobre 1969.

La balance commerciale (cif-fob) est devenue
nettement excédentaire; le surplus se chiffre 2
150 millions de dollars pour les huit premiers
mois de 1970, alors qu'un déficit de 100 mil-
lions de dollars avait été enregistré entre janvier
et aolit 1969. En dépit des sorties nettes de
capitaux, les réserves brutes de la Banque natio-
nale ont augmenté de quelque 110 millions de
dollars entre fin mars et fin septembre 1970.
La masse monétaire était, au mois de septembre,
supérieure d’environ 7 % au montant enregistré
un an auparavant.

Bien que lapplication du systéme de la taxe a
la valeur ajoutée intervienne dans un climat con-
joncturel plus détendu qu’il n’était au début de
1970, la poussée continue des cofits salariaux
comporte des risques pour I’évolution des prix
durant les mois d’hiver.

Les tendances a ’affaiblissement de plus en plus
nettes qui se sont développées depuis le prin-
temps sur les marchés mondiaux de produits



sidérurgiques ont pesé fortement sur ’évolution
des exportations du Luxembourg. Ainsi, malgré
Pessor persistant de la demande de consomma-
tion privée et des investissements fixes, la pro-
duction a diminué au cours des derniers mois.
La hausse des prix s’est néanmoins poursuivie
a un rythme rapide : en novembre 1970, P’indice
des prix a la consommation avait augmenté de
5,2 9% par rapport au mois correspondant de
1969.

Alors que, dans un proche avenir, activité éco-
nomique continuera sans doute a s’affaiblir, les
conditions de I’équilibre demeureront assez pré-
caires.

1. Les orientations de politique
conjonctureile pour la Communauté

Au cours des derniers mois, les actions mises en
ceuvre dans le cadre des orientations approuvées
par le Conseil lors de ses réunions de janvier et
juillet 1970, I'accalmie de la conjoncture inter-
nationale, ainsi que les forces spontanées de
Péconomie, ont quelque peu atténué la « sur-
chauffe » conjoncturelle dans la plupart des pays
membres.

Les développements inflationnistes qui se sont
manifestés partout dans la Communauté ont ce-
pendant revétu une telle intensité qu’ils ne pout-
ront étre extirpés qu’au prix de patients efforts.
Une politique de freinage de la hausse des cofits
et des prix apparalt toujours nécessaire dans
tous les pays membres pour éviter qu’une infla-
tion prolongée n’accentue les distorsions écono-
miques et sociales, ainsi que I'affaiblissement de
la position concurrentielle des industries com-
munautaires. Une hausse continue des cofits
salariaux, qui maintiendrait une vive pression
sur les prix, risquerait, par ailleurs, de mettre
en cause, a terme, l'activité d’investissement et
la stabilité de P'emploi.

Dans les pays de la Communauté ot les mesures
restrictives déja mises en ceuvre ont entrainé
une croissance plus modérée de la demande (Al-
lemagne, France et U.E.B.L.), une politique ten-
dant & assurer la stabilité par une adaptation
harmonieuse de la demande 4 loffre potentielle
doit étre poursuivie.

Aux Pays-Bas, la persistance de déséquilibres
prononcés rend toujours indispensable une ré-
duction de la demande excédentaire.

En Italie, il s’agit surtout d’adapter rapidement
Poffre intérieure a 'expansion de la demande,
tout en veillant & ce que le rythme de dévelop-
pement de la dépense intérieure reste dans les
limites d’une croissance équilibrée a4 moyen
terme.

1l s’agira des lors de mener des actions propres
a favoriser, dés le début de 1971, un rapproche-
ment de Pévolution des prix par rapport aux
orientations quantitatives inscrites au projet de
troisitme programme de politique économique
a moyen terme et a sauvegarder la réalisation des
autres objectifs au cours des prochaines années.
Ces actions doivent étre convenablement dosées
en fonction des caractéristiques particulieres de
la conjoncture dans chacun des pays membres et
coordonnées efficacement, en tenant compte des
réactions que provoque, par le biais des échan-
ges et des mouvements de capitaux a lintérieur
de la Communauté, la mise en ceuvre des politi-
ques économiques par les autorités nationales.

1. L’évolution des marchés financiers interna-
tionaux impose actuellement de fortes contrain-
tes 3 la politique monétaire de Etats membres.
Afin de freiner I'afflux de capitaux a court
terme, une politique d’abaissement des taux
d’intérét 3 court terme, réduisant I'écart qui se
créait par rapport aux marchés extérieurs, a d
étre poursuivie.

Si la tendance a la baisse des taux d’intérét se
maintenait sur les places financiéres étrangéres,
P’adaptation progressive des taux dans la Com-
munauté serait sans doute appelée 4 se poursui-
vre. Les autorités monétaires des pays membres
devraient néanmoins s’efforcer de prévenir une
trop grande aisance monétaire qui favoriserait le
maintien des comportements inflationnistes.

A cette fin, une politique d’action sur la liqui-
dité des banques ou une limitation directe de
Pexpansion des crédits 4 1’économie seraient,
selon les cas, appropriées. Les normes & observer
en la matiére devront étre relativement plus ri-
goureuses aux Pays-Bas et en [talie, ol le réta-
blissement de 1'équilibre entre 'offre et la de-
mande pose encore davantage de problémes que
dans les autres pays de la Communauté.

2. Compte tenu des contraintes qui pesent sur
la politique monétaire, la fonction régulatrice
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des budgets publics sera trés importante, L ac-
tion stabilisatrice devra s’exercer non seulement
par les effets mécaniques de la politique budgé-
taire sur les flux des revenus et de la demande,
mais encore par Jes indications que fournira aux
autres agents économiques une gestion prudente
des dépenses publiques.

Dans presque tous les Ftats membres, Peffet
restrictif du budget s’est révélé, en 1970, plus
faible qu’on ne s’y attendait initialement. Les
projets de budget pour 1971 comportent une
forte augmentation des dépenses publiques.

Dans plusieurs pays membres, cette augmenta-
tion dépassera de beaucoup la croissance es-
comptée du produit national brut en termes no-
minaux, qui reflete déja une forte hausse des
prix. Si, dans certains pays membres, les dépen-
ses sont couvertes par les recettes, dans plusieurs
autres, un déficit parfois important subsiste, en
dépit des efforts visant 4 assurer un équilibre
budgétaire.

Sans doute des accroissements de cet ordre
nont-ils pu étre évités, du fait notamment d’en-
gagements pris en matiere de dépenses sociales
et en raison de retards encourus dans I’exécu-
tion de projets visant 4 améliorer les équipe-
ments collectifs, dont le besoin se fait particu-
lierement sentir dans nos sociétés. Pour les pro-
chains mois, il conviendra néanmoins d’observer
une grande prudence dans Pexécution des bud-
gets, afin d’imprimer aux dépenses effectives le
rythme modéré qu’exigera encore le caractére
précaire des conditions de Déquilibre. A cet
égard, il apparait souhaitable de sauvegarder les
dépenses productives et les dépenses d’équipe-
ment collectif par rapport a d’autres dépenses
moins importantes et urgentes.

Il apparait donc nécessaire qu'une gestion pru-
dente des dépenses publiques soit menée dans
les prochains mois :

— en France, ol le projet de Loi de Finances
pour 1971 limite a quelque 9 % Paccroissement
des dépenses définitives et temporaires par rap-
port 4 celles qui étaient prévues au budget de
1970;

— en Allemagne, ot les projets de budget du
Bund et des Lidnder pour 1971 comportent, au
total, une augmentation des dépenses de ordre
de 12 9% par rapport au budget de 1970;

— en Belgique, olt le projet de budget prévoit
une augmentation de prés de 10 % des dépen-
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ses globales par rapport au budget de 1970 et
de 12 9, compte tenu des dépenses financées
désormais hors budget, et ot il faut éviter, aprés
I'introduction du systéme de la taxe a la valeur
ajoutée, que les finances publiques ne donnent
de fortes impulsions & I"économie.

Une certaine accélération des dépenses publiques
pourrait ultérieurement se révéler opportune
lorsque se confirmerait plus nettement le ralen-
tissement de la hausse des prix et des cofits.

Aux Pays-Bas, le programme de stabilisation
annoncé en septembre dernier comporte une ré-
duction notable du déficit budgétaire. L’ampleur
des tensions conjoncturelles requiert que ce pro-
gramme soit strictement appliqué en 1971. En
outre, une plus grande rigueur devra étre obser-
vée en matiere de dépenses de I'Etrat, dont le
taux d’accroissement par rapport aux dépenses
prévues pour Pexercice 1970 est évalué 2 13 %.

En Tialie, la politique budgétaire devrait étre
largement utilisée pour éliminer les déséquilibres
qui subsisteront dans les mois & venir entre U'of-
fre et la demande. Les mesures prises au mois
d’aolit par le Gouvernement italien entraineront
une téduction sensible du déficit budgétaire,
dont le financement devrait étre assuré par des
moyens non monétaires. Une réforme fiscale
permettant un élargissement de lassiette de
I'impbét, dans des conditions équitables du point
de vue social, apparait souhaitable non seule-
ment pour modérer les tensions conjoncturelles,
mais encore pour améliorer les structures écono-
miques.

3. Dans tous les Etats membres, et tout parti-
culierement dans les pays ol la hausse des cofits
est trés prononcée, la concertation entre les par-
tenaires sociaux et les pouvoirs publics, pour re-
chercher une évolution des diverses catégories
de revenus qui permette une réduction sensible
et durable du taux de P'inflation, revét plus que
jamais une importance primordiale. A défaut
d’un consensus sur les objectifs a atteindre et
d'une adhésion des diverses parties 4 des lignes
d’action arrétées conjointement, il serait a crain-
dre que la course entre les prix et les salaires
ne se poursuive et qu'a échéance plus lointaine
la pression des colts n’entraine un recul des in-
vestissements qui déprimerait Pactivité écono-
mique globale et le niveau de I'emploi. Il im-
porte que les partenaires sociaux ne fondent par
leur comportement sur I'idée qu'une augmenta-
tion rapide des revenus pourrait é&tre absorbée



par une « fuite en avant » en maticre de crois-
sance et de prix, Si I'évolution des revenus ne
s’adaptait pas davantage au rythme des progres
de la productivité 2 moyen terme, il serait diffi-
aile d’éviter, t6t ou tard, des ajustements péni-
bles sur le plan économique et social.

La concertation i pratiquer devra aller de pair
avec une politique active de emploi. Une plus
grande mobilité géographique et professionnelle
de la main-d’ceuvte et une protection accrue des
travailleurs en cas de perte temporaire de revenu
devront permettre de réduire les poches de cho-
mage structurel et d’assurer un meilleur équi-
libre du marché du travail, dans des conditions
acceptables sur le plan social.

4. Dans certains pays membres, ol se posent
plus particulierement, pour des raisons démogra-
phiques ou régionales, des problémes de cho-
mage, la tentation pourrait étre de les résoudre

par une stimulation systématique de la demande
globale. A cet égard, Pexpérience montre que la
recherche d’un taux de croissance trés élevé n’est
pas en elle-méme une méthode toujours efficace;
outre qu’'elle peut susciter de graves déséquili-
bres de prix et de balance des paiements, elle ne
garantit pas la réalisation durable du plein em-
ploi, si elle ne s’accompagne pas d’une politique
vigoureuse de création d’activités et de forma-
tion des hommes, permettant une diffusion de
la croissance 2 travers les secteurs productifs et
les régions.

La Commission demande au Conseil de faire
siennes les lignes directrices exposées ci-dessus
et d’inviter les Etats membres a4 s’en inspirer
pour la politique conjoncturelle 4 appliquer dans
les prochains mois.
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ANNEXE 2

Bruxelles, le 11 décembre 1970

Avis relatif aux budgets économiques pour 1971

1. Lors de sa réunion du 10 et du 11 décem-
bre 1970, le Comité de Politique conjoncturelle
2 examiné la situation économique de la Com-
munauté 2 la fin de Pannée 1970, les perspec-
tives économiques pour 1971 et les probléemes
de politique conjoncturelle. Cet examen a été
effectué a I'aide des données contenues dans les
budgets économiques transmis par les Etats
membres et en tenant compte des récentes pré-
visions effectuées par les services de la Com-
mission.

2. En 1970, I’évolution économique de Ia
C.E.E. a été caractérisée par la poursuite d’une
croissance trés soutenue a un rythme qui a eu
toutefois tendance 2 se ralentir progressivement,
et de facon plus ou moins marquée selon les
pays, au second semestre. Cependant, ce ralen-
tissement conjoncturel ne s’est pas traduit en
général par une modération corrélaive dans
Pévolution du mouvement des prix et des colits.

Selon les estimations retenues dans les budgets
économiques, la croissance du produit brut at-
teindra, en 1970, 5,7 % en volume dans la Com-
munauté prise dans son ensemble et 'augmenta-
tion des prix 3 la consommation 4,7 %.

3. Dans un contexte international qui semble
devoir étre marqué par une reprise modérée aux
Etats-Unis et au Royaume-Uni et par un ralen-
tissement de lexpansion dans les autres pays
industrialisés de I'Europe continentale, les éco-
nomies des Etats membres devraient connaitre
en 1971, selon les budgets économiques, une
croissance soutenue, bien que légérement ralen-
tie par rapport 4 1970. Cette croissance s’accom-
pagnerait d'une atténuation des facteurs de
déséquilibre.

Une certaine modération de la demande est at-
tendue principalement du c6té des exportations
et des investissements des entreprises. Cepen-
dant, les tensions attachées notamment & la
poursuite d'une inflation par les coflits restent
encore trés fortes.

Au total, si I’évolution attendue doit permettre
d’atteindre généralement en matiere de crois-
sance, d’emploi et de solde extérieur, des résul-
tats compatibles avec les orientations définies
dans le projet de troisiéme programme de politi-
que économique a moyen terme, Iévolution des
prix demeure le probléme majeur.

4. Dans ces conditions, s’il apparait inoppor-
tun au Comité d’envisager le recours dans la plu-
part des pays membres & de nouvelles actions
modératrices de la demande, il serait dangereux
de relacher prématurément, ou de fagon trop
accusée, les contraintes inhérentes aux politiques
stabilisatrices mises en ceuvre en 1970 ou envi-
sagées pour 1971,

Dans un contexte marqué par une détente des
taux d’intérét sur les principaux marchés intet-
nationaux, il convient que la politique moné-
taire des Etats membres évite, quelles que soient
les modalités retenues, d’alimenter un dévelop-
pement excessif des liquidités.

Adaptée 3 la situation propre de chaque pays, la
régulation des finances publiques devrait faire
preuve d’une plus grande prudence dans Pexé-
cution du budget pour éviter d’alimenter ou de
faire resurgir des tensions au niveau de la de-
mande.

Indépendamment des actions visant 4 modérer
Pévolution des prix, notamment en ce qui con-
cerne les conditions de concurrence, les initiati-
ves tendant a renforcer la concertation des par-
tenaires sociaux avec les pouvoirs publics doi-
vent se développer, en dépit des difficultés que
les expériences récentes ont pu trencontrer,

4. En ce qui concerne les Pays-Bas, I'année
1970 est caractérisée par la persistance d'une
inflation par la demande, qui se traduit notam-
ment par une dégradation de la balance des paie-
ments courants. Le Comité a pris connaissance
du programme de stabilisation retenu par le
Gouvernement pour 1971, dont la stricte obser-

117



vation est susceptible d’atténuer les déséquili-
bres et d’enrayer le mouvement des cofits et des
prix.

En Italie, le principal probléeme pour 1971 con-
siste 4 revenir a une expansion équilibrée, tant
par une meilleure utilisation et un renforcement
des capacités productives que par une modéra-
tion de la croissance des revenus. Ceci suppose
notamment une détente rapide et durable des
relations entre les partenaires sociaux et l’amor-
ce des réformes souhaitées par de larges couches
de la population. Par ailleurs, l'atteinte de cet
objectif implique qu’un role particulier soit as-
signé A la politique budgétaire dans les perspec-
tives déja retenues par le Gouvernement italien,
et notamment 3 lapplication de la réforme fis-
cale actuellement en cours de mise au point,
Enfin, une attention spéciale devrait étre appor-
tée au probléme de I’équilibre des financements.

En Allemagne, ot la tendance a la normalisation
est encore contrariée par la persistance de fortes
pressions inflationnistes, le retour & une crois-
sance dans des conditions satisfaisantes de stabi-
lité requiert la poursuite d'une politique de ré-
gulation prudente de la demande. Celle-ci de-
vrait s’appuyer surtout sur une gestion des dé-
penses publiques restrictive dans la premiére
moitié de 1’année, n’excluant pas la renonciation
a utiliser certains crédits budgétaires. Un relé-
chement des contraintes monétaires et budgérai-
res dans le courant de l’année sera subordonné
4 une meilleure adaptation du comportement des
partenaires sociaux aux impératifs de la conjonc-
ture.

En ce qui concerne la Belgique, aprés une année
marquée par une évolution relativement plus fa-
vorable qu'ailleurs du mouvement des prix, les
risques attachés a l'introduction du systéme de
la T.V.A. ont conduit les pouvoirs publics  arré-
ter un dispositif tendant i surveiller ’adapta-
tion des prix, dont le Comité a pris connais-
sance. Les conditions de réussite de opération
a échéance plus lointaine paraissent reposer sur
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une modération éventuelle de la demande, sur
un comportement modéré des partenaires so-
claux et sur une rigueur appropriée en matiere
de gestion budgétaire et de régulation du crédit.

Au Luxembourg, ol 'évolution économique sera
surtout déterminée par la tendance trés hési-
tante de la demande mondiale de produits sidé-
rurgiques, I'évolution des colits et des prix ris-
que de demeurer préoccupante en 1971.

En France, I'on escompte pour "année 1971 une
expansion soutenue, dans le cadre dun rééquili-
brage des facteurs de la demande compatible
avec le maintien des résultats acquis sur le plan
des échanges extérieurs. La résorption des sé-
quelles inflationnistes et la consolidation du re-
dressement de la balance commerciale impli-
quent cependant le maintien d’une politique
économique active qui, sur la base d'un budget
équilibré, soit orientée principalement vers la
maitrise des cofits et des prix.

6. Bien que Pévolution des prix et des colits
prévue pour 1971 apparaisse plus modérée que
celle qui a caractérisé 'année 1970, le Comité
tient, en conclusion de son examen, 4 souligner
que des motifs sérieux de préoccupations subsis-
tent en ce domaine. En effet, les évolutions pré-
vues sont supérieures 4 celles qui ont été jugées
acceptables dans le projet de troisitme program-
me de politique économique 4 moyen terme et
leur réalisation est loin d’étre assurée. Or, il
s'agit d’une condition fondamentale pour attein-
dre notamment les objectifs & moyen terme que
les Gouvernements des Etats membres se sont
fixés en matiere de croissance et de plein emploi.

La réalisation de ces prévisions repose essentiel-
lement sur lefficacité des mesures déja mises en
ceuvre ou en cours d’adoption. Si cette efficacité
ne pouvait pas étre assurée ou si la modération
escomptée dans le comportement des partenai-
res sociaux ne se manifestait pas, il s’imposerait
alors de recourir 2 des mesures nigoureuses dans
les domaines budgétaire et monétaire.



ANNEXE 3

Evolution des colits salariaux dans l'industrie

A. Remarques méthodologiques

Depuis 1962, la Commission publie chaque an-
née, en annexe A ses rapports trimestriels sur
« La situation économique de la Communauté »,
une analyse de P'évolution de la rémunération
par salarié, de la productivité du travail, des
colits salariaux par unité de valeur ajoutée a prix
constants, ainsi que des indices des prix impli-
cites dans les industries des pays de la Commu-
nauté, des Etats-Unis et du Royaume-Uni

En ce qui concerne les définitions et méthodes
de calcul utilisées, il y a lieu de remarquer ce
qui suit :

La rémunération par salarié englobe les salaires,
traitements et contributions A la sécurité sociale.
Toutefois, pour la Belgique, on ne dispose pas
encore d’'une ventilation, par secteurs économi-
ques, de la rémunération des salariés au sens de
la définition ci-dessus; c’est donc Iindice de la
masse salariale de la Banque nationale de Belgi-
que, corrigé globalement des contributions pa-
tronales a la sécurité soclale, qui a été retenu
pour ce pays. Il faut cependant souligner que
cette approximation sous-estime probablement
Pévolution réelle des salaires dans I'industrie
belge. Aussi convient-il, en ce qui concerne I'ex-
ploitation et Pinterprétation des données relati-
ves aux colits salariaux dans I'industrie belge, de
se montrer plus prudent encore que dans le cas
des autres pays.

Etant donné que I'Italie et le Royaume-Uni ne
publient, en matiere de valeur ajoutée brute a
prix constants, aucune série calculée aux prix du
marché et ventilée par secteurs économiques, on
a utilisé pour ces pays les données disponibles
aux cofits des facteurs. Pour le calcul de la va-
leur ajoutée brute A prix constants, on s’est
fondé, sauf dans le cas des Etats-Unis, sur les
données aux prix de 1963. Pour les Etats-Unis,
on a encore utilisé les données aux prix de 1958.

Bien qu’il efit été préférable de prendre pour
base I’évolution des revenus bruts et de la va-
leur ajoutée brute i prix constants par heure
ouvrée, il a fallu y renoncer en raison du carac-
tere incomplet des statistiques relatives a la du-
tée du travail dans les pays de la Communauté.
Les deux grandeurs en question ne peuvent donc
étre calculées que par salarié, Ceci rend plus
difficile l'interprétation des graphiques, en par-
ticulier pour ce qui concerne les derniéres an-
nées, au cours desquelles la durée effective du
travail a été caractérisée dans la plupart des pays
par d’importantes modifications,

Pour calculer les codits salariaux par unité de va-
leur ajoutée brute & prix constants, le quotient a
été obtenu en divisant 'indice de la masse sala-
riale par la valeur ajoutée brute 4 prix constants.
Cet élément peut aussi se calculer en tant que
quotient de la rémunération par salarié divisée
par la valeur ajoutée brute par salarié.

Comme l'année derniére, le présent exposé con-
tient des données concernant Dévolution des
codits salariaux corrigés des variations des cours
de change. Le calcul se base sur les cours de
change des diverses monnaies nationales par rap-
port au dollar U.S., tels qu’ils figurent dans les
publications de ’Office statistique des Commu-
nautés européennes concernant le commerce ex-
térieur.

Lindice des prix implicite est calculé en tant
que quotient de la valeur ajoutée brute & prix
courants divisée par la valeur ajoutée brute a
prix constants,

Conformément 3 la méthode de calcul adoptée
depuis un certain nombre d’années par I'Office
statistique des Communautés européennes, c’est
Pannée 1963 qui sert désormais de base aux
indices dont les graphiques retracent I'évolution.

Pour tous les pays considérés dans la présente
étude, les chiffres relatifs a4 I'année 1970 sont
fondés en tout ou en partie sur des estimations.
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Quant a la signification des grandeurs ici utili-
sées, il y a lieu de remarquer ce qui suit :

Les données statistiques ont été, autant que pos-
sible, empruntées aux comptes nationaux, de
maniére A4 permettre une comparabilité suffi-
sante entre pays. Il convient toutefois d’observer
que la comparaison ne saurait porter que sur
Pévolution des indices dans les divers pays.
Cette restriction est d’autant plus importante
que déja les relations entre les niveaux atteints
pendant I'année de référence 1963 ne sont pas
nécessaitement a considérer comme « exactes ».

Le recours aux comptes nationaux implique que
Pon a d& se limiter aux chiffres annuels. Les
modifications intervenant au cours de I'année ne
se refletent qu’en partie dans les chiffres annuels
correspondants et influencent d’ailleurs aussi les
résultats de 1'année suivante, Ceci rend, en par-
ticulier, plus difficile I'appréciation de évolu-
tion & court terme,

La notion de valeur ajoutée differe de celle de
« production industrielle » telle qu’elle est géné-
ralement admise pour le calcul des indices men-
suels de la production industrielle.

La différence entre valeur ajoutée et produc-
tion industrielle (au sens des indices de pro-
duction) est la plus patente pour Vindice des
prix implicite de la valeur ajoutée brute. Fu
égard aux prix effectifs du marché, cet indice
néglige, en effet, deux facteurs importants, a
savoir les livraisons effectuées a lintérieur du
secteur de 'industtie et les livraisons provenant
d’autres secteurs, y compris de ’étranger. Aussi
Iévolution de Ulindice des prix implicite
s’écarte-t-elle de celle des prix du marché; cet
écart differe d’un pays a Dautre, suivant la part
relative de la valeur ajoutée dans la production
de l'industrie.

La notion de rémunération des salariés dans
Pindustrie ne couvre pas la totalité des salaires
inclus dans les prix du marché; en effet, elle ne
comprend pas les salaires inclus dans la valeur
des biens et services liveés & I'industrie par
d’autres secteurs de I"économie intérieure.

De ces considérations il ressort qu’une grande
prudence s’impose dans Vutilisation des séries
présentées. Celles-ci ne sont pas, telles quelles,
comparables entre pays et présentent, dans le
temps, une évolution différente de celle de
séries dont les données ne reposent pas sur la
valeur ajoutée, mais sur la production brute.

120

B. L'évolution en 1970 (%)

En 1970, 'évolution des codts salariaux par
unité de valeur ajoutée brute a prix constants,
exprimés en monnaie nationale, est demeurée
assez défavorable dans lindustrie de la Com-
munauté. L’augmentation a été particulierement
{orte en Italie et en Allemagne, ou elle pourrait
avoir atteint respectivement 17 %4 et 14 9%,
contre 4,5 et 4 9% en 1969, Dans les autres pays
de la Communauté, le Luxembourg excepté, les
colits salariaux par unité de valeur ajoutée brute
A prix constants se sont accrus d’environ 5 %
en 1970. Tandis qu'en France et aux Pays-Bas ce
résultat est du méme ordre que 'année précé-
dente, il représente, pour la Belgique, une
notable détérioration par rapport aux 2,0 % de
hausse enregistrés en 1969,

Dans la plupart des pays membres, accroisse-
ment des revenus du travail salarié par personne
occupbe dans l'industrie a été plus important
qu'en 1969. Tel a surtout été le cas en Italic
et en Allemagne, ol il peut étre évalué a 22 %
et 16 % % respectivement, contre 6,4 9% et
10 %2 9% en 1969. En Belgique aussi, la pro-
gression a été sensiblement plus rapide que
Pannée précédente et doit avoir atteint quelque
11 9%, contre 7,9 9% en 1969. Pour les Pays-
Bas, elle est estimée & 12 %2 9, contre 11,4 %
en 1969. La France est le seul pays ot les reve-
nus des travailleurs aient augmenté moins rapi-
dement que l'année précédente: ils doivent
s’étre accrus de 10 % environ, contre 12,7 % en
1969.

En Allemagne, la forte augmentation des reve-
nus du travail salarié dans Pindustrie est allée
de pair avec un notable ralentissement du rythme
d’expansion de la production. Ce ralentissement,
di essentiellement i l'insuffisance des capacités
de production et 3 la pénurie aigué de main-
d’ceuvre, a tenu aussi, dans quelques secteurs de
lindustrie, 4 évolution de la demande. L’ac-
croissement de la valeur ajoutée brute aux prix
de 1962 n’a atteint que 5,4 9% en 1970, alots
qu’il s’était chiffré & 10,3 9% Dl’année précédente.
Le taux de progression par travailleur a da
s’établir entre 2 et 2 Y2 9, contre 6,2 9% cn
1969.

(1) Le calcul des données qui ont setvi de base a 1’éta-
blissement des graphiques a été achevé le 9 mars.




En France également, le développement de la
production industrielle a été plus faible que
Pannée précédente: il est estimé a quelque
6 Y% 9%, contre 9,5% en 1969. La valeur
ajoutée brute & prix constants par personne
occupée doit avoir augmenté d’environ 4 %2 %,
contre 7,5 % en 1969,

En revanche, les pertes de production entrainées
en Italie par les conflits sociaux ayant été moins
importantes qu’au cours du second semestre dc
1969, la croissance de la production industrielle
de ce pays s’est accélérée par rapport i I'année
précédente : elle a atteint 6 9, contre 5,2 9%
en 1969. L’augmentation de la valeur ajoutée
brute 3 prix constants par salarié est évaluée 2
4% environ en 1970, contre 1,9 % I'année
précédente.

Aux Pays-Bas et en Belgique, la valeur ajoutée
brute 3 prix constants par salarié dans I’industtie
doit s’étre accrue respectivement de 7 et de 6 %
en 1970, soit 3 peu prés autant que durant
l'année 1969, pour laquelle on avait enregistré
les taux de 6,6 % et 5,8 %.

Dans les deux pays non membres ici examinés,
les cofits salariaux par unité de valeur ajoutée
brute 4 prix constants dans I'industrie ont égale-
ment évolué de facon tres défavorable en 1970.
Tel est surtout le cas du Royaume-Uni, ot ces
colits doivent avoir progressé de quelque 9 %,
contre 4,3 % en 1969. La croissance de la pro-
duction industrielle de ce pays n’a atteint qu’en-
viron 1 9% en 1970; elle a donc été plus faible
encore quen 1969, ol elle s’était chiffrée a
2,6 %. La valeur ajoutée brute 3 prix constants
par salarié doit s'étre accrue 4 peu prés dans
la méme mesure qu’en 1969, soit de 3 % envi-
ron. En revanche, le revenu du travail salarié
par personne occupée a augmenté 3 un rythme
sensiblement accéléré : son taux de croissance a
atteint 12 ¥4 95, contre 7,2 % en 1969.

Aux Etats-Unis, les colits salariaux par unité de
valeur ajoutée brute a prix constants ont pro-
gressé de quelque 5 % en 1970, c’est-a-dire 2
peu prés autant qu’en 1969. La production in-
dustrielle a baissé de 3 % environ par rapport

a Pannée précédente. La régression de I’emploi

Cotits salariaux par unité de valeur ajoutée brute & prix constants dans Vindustrie

\

|

:
1967(Y) 1968(%)

T

g Allemagne 106,1 g 105,2

j France r 109,0 ! 1149

é Italie } 109,2 l 108,9

j Pays-Bas ‘[ 120,2 a 119,5

1‘ |

1’ Belgique ’ 112,3 : 11,3

1, Etats-Unis 1088 | 1120

il Royaume-Uni " 1137 : 115.,8

| .

* En monnaie nationale.
(3 Chiffres corrigés des modifications de parités.
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dans Tindustrie est évaluée 3 3 %2 % environ.
La valeur ajoutée i prix constants par salarié
ne s’est vraisemblablement accrue que de %2 %,
c’est-a-dire moins encore que durant l'année
1969, ou la progression avait atteint 1,2 9.
L’augmentation du revenu du travail salarié par
personne occupée dans Uindustrie parait égale-
ment avoir été un peu plus faible que l'année
précédente : elle n’aurait été que de 5 o %,
contre 6,5 % en 1969.

L’évolution 3 plus long terme des cofits sala-
riaux par unité produite dans I'industrie ressort
du tableau ci-dessus. Le niveau de I’année 1970
y est comparé avec celui de 1967, année ol
s’est amorcé, dans la plupart des pays de la Com-
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munauté, I'essor conjoncturel de ces derniéres
années. De plus, on a tenu compte des modifi-
cations de parités intervenues entre-temps au
Royaume-Uni, en France et en Allemagne (1),
afin de disposer ainsi d’un certain critere d’ap-
préciation de 1’évolution de la concurrence inter-
nationale, laquelle doit toutefois étre jugée éga-
lement sur la base de critéres autres que la seule
évolution des cotits salariaux.

(1) Royaume-Uni: dévaluation de 14,3% le 18 no-
vembre 1967.
France : dévaluation de 11,1 9% le 11 aolit 1969.
Allemagne : réévaluation de 93% le 27 oc-
tobre 1969.
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