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La rédaction du présent rapport a été achevée vers la mi-juin 1970. Pour cc qui concerne l'évolution la plus récente. 
ct pour autant qu'il n'ait pas été possible d'en tenir compte, étant donné le rythme d'élaboration des statistiques 
nationales et les délais que requiert la publication du rapport en cinq langues, le dernier numéro des « Graphiques 
et notes rapides sur la conjoncture dans la Communauté » peut constituer un utile complément d'information. 
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1. LA SITUATION D'ENSEMBLE 

L'évolution économ1q11e de la Communauté est demeurée très dynamique au prin
temps. Dans la plupart des pays membres, le degré d'utilisation des capacités est 
resté extrêmement élevé et les te!ldances mflationnistes ont été très prononcées. 

Par suite notamment du refroidissement de la conjoncture aux États-Unis, la 
dcma11de e11 provenance des pays non membres n'a plus marqué que de faibles 
progrès,· e11 revanche, les impulsions émanant de la demande intérieure se sont 
encore renforcées. Les dépemes de consommation privée, en particulier, ont accusé 
une vive expamio'l, due essentiellement à des augmentations massives des salaires. 
La croissance de la formation brute de capital fixe s'est, elle aussi, révélée très 
rapide. Suivant les résultats de l'enquête sur les investissements, effectuée au prin
temps par la Commission des Communautés européennes, les projets d'investisse
ment des entreprises, qui étaient déjà très importants à la fin de l'année dernière, 
ont été, dans tous les pays membres, révisés en hausse pour 1910. En dépit d'une 
élasticité appréciable, due à l'incidence de la viue activité d'investissement sur les 
capacités de production, l'offre intérieure est loin d'avoir ptt s'adapter à l'expansion 
de la demande. Les tensions se sont encore aggravées sur les marchés de l'emploi 
de la Communauté. La croissance des importatiom s'est accélérée et la balance 
commerciale a continué de se détériorer. La hausse des prix, déjà très vive, s'est 
encore accélérc;e. d'autant plus que le niveau élevé de la demande a permis aux 
entreprises de répercuter assez facilement sur leurs prix les fortes augmentations de 
coûts enregistrées depuis quel,1·ue temps. 

A en juger d'après la plup<Zrt des indicateurs disponibles, aucune modiftcation notable 
des tend,.mces conioncturelles n'est à prévoir pour le second semestre de 1970. 
La faiblesse persistante de la demalldc extérieure s'accompagnera d'une vigoureuse 
expansion de la demande intérieure. Le développement de la consommation privée 
restera très rupide. Etant do11né la propens?O!l à investir tou;ours vive des entre
prises, il ne fait guère de doute que les dépenses effectives d'investissement conti
lllleront d'augmenter fortement. Le danger est extrêmement grand de voir persister 

3 



4 

les tensions sur les marchés des facteurs de production, des biens et des services, 
et, par conséquent, les tendances à la hausse des prix. Il est à craindre que, dans 
presque tous les pays membres, la hausse des przx à la consommation n'atteigne 

4 ~ à 6% en 1970. Le taux de croissance du produit brut de la Communauté en 
termes réels peut être estimé à 6 %. 

Les perspectives d'évolution conjoncturelle pour l'année 1971 dépendent essentiel
lement du délai dam lequel la politique économique pourra assurer le rétablissement 
des équilibres fondamentaux. Au cas où l'expansion de la demande intérieure et la 
forte augmentation des coûts ne pourraient, dans un proche avenir, être freinées 
dans une mesure suffisante, le risque serait réel de voir se développer, à plus longue 

échéance, un fléchissement prononcé de la conjoncture. Le plein emploi serait alors 
sérieusement compromis. Si, par contre, l'équilibre économique était restauré à 
bref délai dans les pays membres, il y aurait de bonnes chances de réaliser, en 1971, 
tilt haut niveau d'emploi et une utilisation optimale des capacités techniques. Cette 
hypothèse correspondrait à tm taux de croissance de 4,5% du produit national 
brut en termes réels. Dans ces conditiom, une action énergique visant à juguler 
les tendances inflationnistes reste, dans l'immédiat, une tâche prioritaire pour tous 
les pays de la Communauté. 



A. Les problèmes et la politique de conjoncture 

La période d'essor économique que traverse 
actuellement la Communauté est la plus lon
gue, mais aussi la plus marquée par des ten
sions, qui ait été enregistrée depuis l'entrée en 
vigueur du Traité de Rome. 

La phase la plus longue d'expansion ininterrom
pue de la production se situait, auparavant, 
entre janvier 1959 et décembre 1961; elle avait 
donc duré trois ans et la production industrielle 
de la Communauté s'était accrue d'un tiers 
environ. Or, au printemps de 1970, celle-ci 
dépasse déjà de 35 % son niveau du mois 
d'avril 1967, point de départ de la phase d'ex
pansion en cours, et les perspectives d'évolu
tion économique pour le second semestre de 
1970 donnent à penser que la progression attein
dra 40 % en décembre prochain ( 1 ). L'emploi 
se situe à un niveau record et le chômage est, 
dans la plupart des pays membres, le plus bas 
qu'on ait connu depuis 1958. 

Les tensions inflationnistes, et en particulier la 
hausse des prix et des coûts, ont pris, elles 
aussi, une ampleur inconnue jusqu'à présent. 
En moyenne annuelle, dans la Communauté, les 
prix à la consommation augmenteront vraisem
blablement de plus de 5% en 1970, après la 
hausse déjà sensible ( 3 % ) observée en 1969. 
La poussée des prix est bien plus vive encore 
dans le domaine des investissements. Avec cer
taines différences quant au rythme de la montée 
des prix, tous les pays de la Communauté sont 
actuellement aux prises avec des tensions infla
tionnistes très prononcées. 

L'inflation ne se limite pas à la Communauté : 
elle s'étend à presque tous les pays du monde 
occidental. Dans quelques-uns de ceux-ci, la 
hausse des prix atteint également des taux 
records. Une grande instabilité caractérise ainsi 
l'évolution économique dans cette partie du 
monde : de brusques variations affectant les 
facteurs fondamentaux de cette évolution dans 
l'un ou dans plusieurs des principaux pays 
industriels, notamment en ce qui concerne la 
production et l'emploi, pourraient provoquer, 
dans l'ensemble du système, des secousses dont 

( 1) Calculs effectués sur la base de l'indice de la pro
duction industrielle de l'Office statistique des Com
munautés européennes, corrigé des variations saison
nières et accidentelles. 

les pays de la Communauté ne manqueraient 
pas de ressentir les effets. Certes, l'activité 
économique dans la Communauté est à présent 
moins sensible qu'il y a quelques années aux 
modifications des flux réels dans les relations 
avec les pays non membres. Mais la balance 
commerciale ( cif-fob) de la Communauté, qui 
accusait encore, en 1967 et 1968, des excédents 
de 0,73 et 1,75 milliard de dollars, est revenue 
à l'équilibre en 1969 et, compte tenu des 
perspectives actuelles en matière de commerce 
extérieur, un déficit de quelque 1,5 milliard 
de dollars devrait être enregistré en 1970. En 
outre, la marge de manœuvre disponible pour 
compenser, sur le plan intérieur, l'incidence 
négative éventuelle de la conjoncture mondiale 
sur la croissance économique de la Communauté, 
s'est rétrécie dans les derniers temps. C'est ainsi 
que les réserves nettes de devises des autorités 
monétaires et des banques commerciales ont 
approximativement diminué d'un tiers depuis 
le printemps de 1968, alors que le niveau des 
opérations commerciales et financières s'est 
fortement relevé. 

Au surplus, la persistance des tendances infla
tionnistes a aussi accru à l'intérieur même de la 
Communauté les dangers qui menacent l'évolu
tion future de l'économie. Plus longtemps se 
poursuivra la hausse des prix dans un pays 
membre, plus grand aussi sera le risque d'une 
inflexion soudaine et prononcée de la conjonc
ture. Etant donné l'interdépendance accrue des 
économies des pays de la Communauté, pareil 
mouvement, survenant dans un des pays mem
bres, se transmettrait à présent bien plus vite 
et plus fortement aux pays partenaires qu'au 
cours des années écoulées. 

Un des objectifs prioritaires de la Communauté 
demeure donc l'élimination aussi rapide que 
possible des causes mêmes des tendances infla
tionnistes, à savoir une importante demande 
excédentaire et un accroissement des revenus 
qui dépasse de loin les possibilités de la pro
duction. C'est seulement de cette manière que 
l'on pourra prévenir un nouveau « déborde
ment » de la conjoncture, portant en soi le 
germe d'une récession qui d'ailleurs n'offrirait 
nullement la garantie d'une atténuation immé
diate de la hausse des prix. A cet égard, les 
autorités responsables de la politique économi-
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que dans la Communauté devraient tirer les 
leçons de l'expérience que font actuellement, de 
pareille situation, d'autres pays industriels 
importants. 

A diverses reprises, la Commission a attire 
l'attention sur les dangers que comporterait une 
aggravation des tensions conjoncturelles. Il y a 
un an, dans le mémorandum qu'elle a adressé 
au Conseil, en date du 9 juillet 1969 ( 1 ), au 
sujet du « maintien des conditions d'une crois
sance équilibrée dans la Communauté », elle 
insistait déjà sur la nécessité d'accorder la plus 
haute priorité à l'élimination des pressions infla
tionnistes. Dans son mémorandum du 22 décem
bre 1969, sur « la politique conjoncturelle de 
la Communauté pour 1970 » ( ~), la Commis
sion cons ta tait que les tensions inflationnistes 
demeuraient vives ou s'étaient même aggravées, 
et soulignait qu'une persistance des tensions, 
au degré d'intensité qu'elles présentaient alors, 
« pourrait entraîner un dérèglement total de 
l'expansion qui imposerait le recours à des poli
tiques restrictives particulièrement rigoureuses ». 
Les conclusions du premier mémorandum sou
lignaient la nécessité d'une action énergique et 
rapide pour éviter que les déséquilibres ne 
s'aggravent et n'acquièrent un caractère perma
nent. La Commission proposait, en ce sens, un 
faisceau de mesures au moyen desquelles les 
Etats membres devaient, dans le cadre d'une 
action concertée, maîtriser au plus tôt le pro
cessus d'inflation. Le second mémorandum pré
conisait un renforcement de ce dispositif, pour 
réaliser la « désinflation » de l'économie de tous 
les pays membres par des actions rapides con
centrées essentiellement sur le premier semestre 
de 1970. Dans les deux cas, le Conseil a adopté 
les conclusions de la Commission. 

De l'analyse de la situation économique de la 
Communauté, qui fait l'objet du présent rap
port, il ressort clairement que les résultats 
obtenus ne sont guère satisfaisants. Les mesures 
prises au cours des derniers mois dans la plupart 
des Etats membres sont demeurées en retrait 
par rapport aux orientations préconisées par la 
Commission et reprises par le Conseil. Elles 
n'ont pas réussi à freiner l'expansion de la 
demande intérieure de manière suffisante eu 
égard à la pénurie des facteurs de production 

(1) Cf. annexe au rapport trimestriel n° 3/4-1969. 
( 2) Cf. annexe au rapport trimestriel n° 1-1970. 
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et à l'impossibilité de développer l'offre autant 
et aussi rapidement qu'il était nécessaire. 

Les forces spontanées d'expansion sont restées 
extrêmement vives. Les projets d'investissement 
établis dans l'industrie pour 1970, et qui, dès 
la fin de l'année passée, laissaient prévoir un 
accroissement inhabituel des dépenses d'inves
tissement (entre 15 et 57 % suivant les pays), 
ont été, dans tous les pays membres, révisés en 
hausse au cours des derniers mois. En outre, 
la vague de majorations de salaires observée 
depuis l'automne de 1969 ne s'est guère affai
blie jusqu'à présent. L'augmentation des coûts 
salariaux par unité produite, enregistrée durant 
les mois écoulés. dépasse de beaucoup ce que 
l'on prévoyait à la fin de l'année dernière. Mais 
la progression rapide des coûts salariaux n'a 
guère affecté jusqu'ici les possibilités d'auto
financement des entreprises, l'écart croissant 
entre la demande et l'offre intérieure ayant per
mis à celles-ci de relever sensiblement leurs prix. 
Ainsi s'est développée, sur le plan intérieur, une 
très forte tendance à l'« autorenforcement » de 
la conjoncture. Le climat inflationniste de la 
conjoncture mondiale a, de son côté, facilité la 
hausse des coûts et des prix à l'intérieur de la 
Communauté. En effet, par suite de l'augmen
tation des prix dans les autres pays industriali
sés, la pression exercée par la concurrence exté
rieure ne s'est guère accrue, tandis que la 
détérioration de la balance des paiements cou
rants ou n'a pas beaucoup inquiété, jusqu'à 
présent, les autorités responsables, ou a même 
été - comme en Allemagne - délibérément 
provoquée par celles-ci. 

Le danger est grand que l'expansion ne devienne 
plus incontrôlable encore au cours des pro
chains mois. 

Certes, le problème du rétablissement des équi
libres fondamentaux ne se pose pas partout de 
la même manière, d'autant plus que des diffé
rences considérables existent, d'un pays à l'au
tre, en ce qui concerne la rapidité avec laquelle 
les mesures de freinage de l'expansion ont été 
prises, et quant au degré de restriction de ces 
mesures. 

Dans certains pays, la situation politique ou des 
difficultés sur le plan social ont rendu difficile 
la mise en œuvre intégrale des orientations pré
conisées par la Commission et approuvées par le 
Conseil. Dans de nombreux cas, les solutions 
adoptées pour régler les conflits sociaux ont 



même aggravé le problème du retour aux équi
libres fondamentaux. 

Il est d'autant plus urgent d'appliquer une 
stratégie d'ensemble visant à maîtriser l'inflation 
dans le plus bref délai possible. Pareille stra
tégie ne s'impose pas seulement pour assurer 
la consolidation des progrès sociaux, mais aussi 
pour éviter que la situation économique ne se 
détériore au point de compromettre, à échéance 
plus éloignée, la stabilité de l'emploi et l'amélio
ration du niveau de vie. Dans le cadre de cette 
stratégie d'ensemble, chaque pays devrait 
s'appliquer énergiquement à éliminer les causes 
des déséquilibres internes, de manière à faire 
de la Communauté tout entière un centre de 
croissance et de stabilité. 

Pour le second semestre de 1970, une gestion 
budgétaire rigoureuse constitue l'arme princi
pale à utiliser pour conférer un caractère plus 
équilibré à l'expansion. Une stricte limitation 
des dépenses des administrations publiques, une 
accélération des rentrées fiscales, la stérilisation 
de plus-values fiscales, le financement, par 
l'épargne à long terme, d'éventuels déficits 
budgétaires - survenant malgré le gonflement 
inflationniste des recettes fiscales - devraient, 
plus encore que par le passé, être de règle en 
matière de gestion des finances publiques. De 
plus, il conviendrait d'envisager une augmenta
tion des charges fiscales directes et une suspen
sion temporaire des avantages fiscaux. 

Des mesures de caractère fisml apparaîtraient 
d'autant plus indiquées que la contribution de 
l'épargne des ménages au financement des inves
tissements serait plus limitée et que le danger 
s'accroîtrait d'un nouveau débordement de la 
conjoncture. 

Les conditions paraissent encore assez favora
bles, sur le plan international, à la poursuite 
de la politique monétaire restrictive que requiert 
la situation intérieure de la Communauté. Il 
semble néanmoins opportun de se concerter dès 
à présent, au niveau de la Communauté, pour 
le cas où - par exemple à la suite d'un notable 
assouplissement de la politique monétaire dans 

d'importants pays non membres - la situation 
sc modifierait sur les marchés financiers inter
nationaux, et notamment sur le marché de l'euro
dollar. 

Enfin, le souci de la restauration des équilibres 
fondamentaux devrait présider aux travaux pré
paratoires à l'élaboration des budgets pour 1971. 
Il semble, à présent, particulièrement souhaita
ble de donner une plus grande flexibilité aux 
instruments de la politique budgétaire, et notam
ment de se ménager, en ce qui concerne tant les 
recettes que les dépenses, une marge de manœu
vre pour le contrôle de l'évolution conjonctu
relle. Cette ligne de conduite se recommande 
d'autant plus qu'on ne peut nullement tenir 
pour assuré, dans les circonstances actuelles, 
qu'une stabilisation suffisante de l'économie soit 
réalisée au début de 1971, et que, d'autre part, 
il n'est pas à exclure que l'activité économique 
n'accuse, dans le cours ultérieur de l'année, un 
notable ralentissement. 

Il y aurait lieu de poser en principe une stricte 
limitation, en 1971, de l'accroissement des 
dépenses par rapport au montant prévisible des 
dépenses effectives de l'année 1970. Néanmoins, 
il serait opportun de prévoir également des 
« programmes de dépenses conjoncturelles >> qui 
seraient appliqués au cas où, dans le courant de 
l'année prochaine, l'activité économique accuse
rait un ralentissement trop sensible, susceptible 
d'affecter sérieusement le niveau de l'emploi. 
Pour ce qui est des recettes, des allégements 
fiscaux ne devraient, de toute manière, être 
décidés que dans l'hypothèse d'une stabilisation 
suffisante du niveau des prix. 

La politique conjoncturelle à suivre durant le 
second semestre de 1970 et les premières mesu
res à prendre pour l'année 1971 devraient donc 
viser à une prompte « désinflation » des écono
mies des pays membres. La stratégie à appliquer 
devrait comporter une souplesse de manœuvre 
suffisante pour permettre, par la suite, une 
réorientation rapide de la politique conjonctu
relle, de manière à garantir simultanément, à 
plus long terme, le maintien de la croissance, 
d'un haut niveau d'emploi et de la stabilité. 
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B. L'évolution au cours des derniers mois 

1. La demande des paiements s'est soldée, au premier trimestre, 
par un déficit important. 

L'expansion de la demande intérieure a consti
tué, durant les derniers mois, le principal élé
ment moteur de l'activité économique dans la 
Communauté. 

En revanche, le développement de la demande 
extérieure, au sens des exportations de biens et 
services vers les pays non membres, est resté 
limité. Abstraction faite des variations saison
nières, les ventes de marchandises à l'étranger 
n'ont augmenté que de 2 % en valeur du dernier 
trimestre de l'année écoulée au premier tri
mestre de 1970. La hausse persistante des prix 
à l'exportation donne même à penser qu'elles 
n'ont guère varié en volume. Cette évolution 
des exportations reflète surtout le ralent.isse
ment des échanges entre pays industrialisés, dû 
essentiellement au refroidissement de la con
joncture aux Etats-Unis et, dans une moindre 
mesure, à la faiblesse de l'activité économique 
au Royaume-Uni et dans quelques autres pays 
d'Europe occ.identale. 

Aux Etats-Unis, le ralentissement de la conjonc
ture, qui s'était amorcé à l'automne de 1969, 
s'est poursuivi durant les derniers mois. Le 
produit national brut en termes réels, après une 
diminution de 0,1 % au quatrième tr.imestre 
de 1969, par rapport au précédent, s'est encore 
réduit de 0,75% au premier trimestre de 1970. 
En dépit d'une légère reprise de la consomma
tion privée, la croissance de la demande inté
rieure s'est de nouveau nettement modérée, sous 
l'effet notamment de la faiblesse qui a caracté
risé l'évolution des stocks. Après une brève 
interruption en mars, due en majeure partie à la 
cessation d'une grève dans l'industrie électrique 
et dans la construction mécanique, l'indice de 
la production industrielle a recommencé de 
baisser en avril; il est ainsi tombé à plus de 3 % 
en dessous de son niveau de juillet 1969. Le 
taux de chômage s'est élevé à 5 % au mois de 
mai et la poussée des prix s'est poursuivie. Sur 
base annuelle, les prix à la consommat.ion ont 
augmenté de quelque 6 %. Les coûts salariaux 
ont également marqué une vigoureuse progres
sion ( 8,4 %, sur base annuelle, au premier tri
mestre de 1970). En dépit d'une amélioration 
de la balance commerciale, la balance globale 
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La situation économique du Royaume-Uni a 
surtout été caractérisée, jusqu'en avril, par une 
évolution très favorable de la balance des 
paiements. La conjoncture y est pourtant demeu
rée assez faible. La production industrielle n'a 
dépassé que de 3,5 %, en avril, le niveau où 
elle se situait un an auparavant. Le nombre de 
chômeurs s'est encore accru; il était, en avril, 
le plus élevé qui ait été enregistré depuis 30 ans 
à cette époque de l'année. Une fois de plus, des 
impulsions plus vives n'ont guère émané que 
de la demande étrangère, bien que la consom
mation privée ait accusé une légère reprise. La 
poussée des prix a été particulièrement sensible 
durant les derniers mois. Entre décembre et 
mai, la hausse de l'indice des prix à la con
sommation n'a pas atteint moins de 4 %. Le 
dynamisme accru dont les importations témoi
gnent depuis peu semble dû, en partie, à des 
facteurs exceptionnels, mais pourrait aussi, 
dans une large mesure, refléter l'enchérissement 
prononcé des produits importés. 

Tandis que l'évolution des exportations de la 
Communauté vers les Etats-Unis et le Royaume
Uni continuait de se dégrader, les ventes aux 
pays continentaux de l'A.E.L.E., grâce à la 
haute conjoncture qui persiste dans la plupart 
d'entre eux, ont encore pu se développer forte
ment; c'est notamment le cas des livraisons à 
la Suisse, à la Suède et à l'Autriche. Les expor
tations vers le Japon ont montré une très vive 
expaMion. En revanche, les ventes au Canada et 
à l'Espagne, où se fait sentir de plus en plus 
l'effet des mesures restrictives, ne progressent 
plus qu'à un rythme ralenti depuis la fin de 
1969. Les livraisons aux pays en voie de déve
loppement n'ont plus augmenté que modéré
ment. Quant aux ventes aux pays à commerce 
d'Etat, elles ont témoigné beaucoup de dyna
misme durant les derniers mois. 

Après un léger ralentissement au début de 1970, 
dû en grande partie à l'incidence de facteurs 
exceptionnels, la croissance de la demande inté
rieure de la Communauté s'est de nouveau 
nettement renforcée depuis quelques mojs. 

Une vigoureuse expansion a continué de caracté
riser la formation brute de capital fixe, et en 



Les exportations de marchandises de la Communauté vers les pays non membres 

(Pourcentage de variation en valeur, par rapport à la période correspondante de l'année précédente) 

1 Millions 
Année 

1er 

tri m. 

1969 

2e 
trim. 

3e 

trim. 

1970 

1er 

trim. 1 d'r)c. 

- E-n-se_m __ b_l_e_d-es~p-a~y_s_n_o_n~m_e_m_b_r-es~~--~ ------',----3-9._2_3_6--'-+~-11~-"'-.+--~~-:~-l:- 9,5 + 1-1~-c-~+~-1-6~-

dont: 

Pays industrialisés (2) 25 605 + 12 + 2,5 + 21 + 11 + 13,5 + 20 

dont: 

Etats-Unis 5 958 + 3,5 - 15,5 + 19 + 1,5 + 8 + 22,5 

A.E.L.E. 12 744 + 13,5 + 7,5 + 17,5 + 13 + 15,5 + 18,5 

Royaume-Uni 3 364 + 7,5 + 2,5 + 14 + 7 + 7,5 + 4,5 

Pays en voie de développement (3) 10 218 + 9,5 + 7 + 19,5 + 7 + 6 + 8,5 

dont: 

A.O.l\L 2 295 + 11 + 12 + 39,5 + 1 1,5 + 31,5 

Autres pays (4) 3 413 + 10 + 3,5 + 28 + 4,5 + 6 + 18 

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

(1) 1 u.c. = 1 unité de compte = 0,888671 g d'or fin = 1 dollar U.S. au taux de change officiel. 
(2) Classe 1 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. 
( 3) Classe 2 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. 
(4) Classe 3 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. et autres exportations. 

particulier les dépenses consacrées par les entre
prises à l'achat de biens d'équipement. 

Elle doit même s'être accélérée dans les secteurs 
de la chimie et du pétrole, ainsi que dans l'in
dustrie transformatrice des métaux, notamment 
dans les branches productrices de biens d'équi
pement et de biens de consommation durables. 
En revanche, l'acüvité d'investissement a été 
faible dans l'agriculture et dans la plupart des 
branches de l'industrie minière. 

Après les pertes de production d'une ampleur 
inhabituelle subies au cours de l'hiver, les 
investissements sous forme de construction se 
sont développés, au printemps, à un rythme 
accéléré. Pourtant, leur expansion proprement 
conjoncturelle ne paraît pas avoir été particu-

lièrement vive, du moins en volume. Si la cons
truction de bâtiments à usage industriel et 
commercial a fortement augmenté, la tendance 
au ralentissement qui caractérjsait déjà la cons
truction résidentielle dans la Communauté doit 
avoir persisté, à en juger d'après l'évolution 
modérée des mises en chantier observée depuis 
plusieurs mois. Ce ralentissement semble dû à 
diverses causes : les restrictions de crédit, le 
niveau élevé de l'intérêt hypothécaire, l'inci
dence, sur le secteur des logements subvention
nés, d'une politique budgéta,ire plus restrictive, 
ainsi que la forte hausse du coût de la construc
tion dans tous les pays membres. Quant aux 
investissements publics dans la construction, 
leur développement conjoncturel paraît égale
ment avoir été limité dans la Communauté con
sidérée dans son ensemble. 
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La tendance à l'accroissement des stocl:s de 
matière~ prcmiè·rcs ct de demi-prnduih, observée 
dans certains secteurs dès la fin de 1969, doit 
avoir persisté depuis lors; en Italie, où les 
stocks s'étaient fortement réduits par suite des 
interruptions de travail, un processus de 
reconstitution est en cours. Quant aux stocks 
de produits finis, leur niveau est resté relative
ment bas dans la plupart des industries de la 
Communauté, à en juger d'après les résultats 
des enquêtes de conjoncture effectuées auprès 
des chefs d'entreprise et l'évolution des délais 
de livraison, notamment en ce qui concerne les 
biens de consommation durables et les biens 
d'équipement. 

Durant les derniers mois, l'accélération du 
rythme de croissance de la demande a surtout 
été sensible dans le domaine de la consomma

tion privée. Dans tous les pays membres, les 
dépenses de consommation des ménages sont 
demeurées en forte expansion, sous l'effet 
notamment de l'augmentation rapide des salai
res. En Italie, l'apaisement des conflits sociaux 
doit avoir été suivi d'une très vive accélération 
de la consommation privée, due aux importantes 
majorations de salaires. En France, l'évolution 
plus soutenue des dépenses de consommation 
paraît essentiellement imputable à l'accentuation 
du mouvement de hausse des salaires. 

2. La production et l'emploi 

Un développement accéléré a caractérisé l'offre 
intérieure au printemps de 1970. Il a tenu en 
partie à des facteurs exceptionnels, à savoir une 
forte diminution du nombre de journées de tra
vail perdues du fait des grèves, en Italie, ainsi 
que le rattrapage des pertes de production 
entraînées au cours de l'hiver, notamment dans 
l'industrie de la construction, par des conditions 
climatiques particulièrement défavorables. La 
production a continué de faire preuve, contre 
toute attente, d'une grande élasticité, due entre 
autres à la mise en service de nouvelles capacités 
techniques. 

D'après l'indice de l'Office stat1st1que des 
Communautés européennes, corrigé des varia
tions saisonnières et accidentelles, - indice qui 
ne couvre ni la construction ni l'industrie des 
denrées alimentaires, boissons et tabacs -, la 
production industrielle de la Communauté a 
progressé, au cours du premier trimestre de 
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1970, de 2 V:! Ob environ par rapport au tri
mcstrl' précédent; elle dépassait ainsi de 9 1/:.! % 
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D'après les indications disponibles, l'activité 
économique dans le secteur des services est 
restée très dynamique. 

Le rythme de croissance de la production, 
demeuré très rapide après plusieurs années 
d'essor conjoncturel, est d'autant plus remar
quable que les fortes tensions qui caractérisaient 
déjà le marché de l'emploi de la Communauté 
se sont encore aggravées. Par suite de la 
persistance d'un excédent de la demande dans la 
Communauté, de la tendance fondamentale au 
ralentissement de l'expansion de la production 
par personne occupée- nettement perceptible si 
l'on fait abstraction des facteurs exceptionnels 
mentionnés plus haut - ainsi que de la réduc
tion de la durée conventionnelle du travail, les 
btsoins de main-d'œuvre des entreprises ont 
continué d'augmenter, notamment dans l'in
dustrie et dans le secteur des services. En Italie, 
où la productivité a sans aucun doute recom
mencé de s'améliorer notablement après l'apai
sement des troubles sociaux, les efforts accomplis 
pour rattraper les pertes de production entraî
nées par les grèves ont dû accroître la demande 
sur le marché de l'emploi. L'augmentation du 
nombre de salariés qui a résulté de cette évolu
tion observée dans l'ensemble de la Commu
nauté a pu, dans certains pays membres tels 
que l'Italie, être couverte par les réserves de 
main-d'œuvre indigène; mais dans d'autres pays, 
et plus spécialement en Allemagne, les possibi
lités existant à cet égard ont été très limitées, 
en raison du niveau extrêmement bas du taux 
de chômage. La tendance à la réduction du 



La production industrielle de la Commum;uté 

(Vanation en % par rapport à la pérrode correspondante de l'année précédente (1) 

1969 1970 

1968 1969 

- -------------- _1 __ _,__---'c-~ 
i 

1 

-

f<:nscmble de l'industrie (2) + 8,8 + 11,7 1+ 13,0 + 18,2 i+ 9,7 + 6,3 + 9,5 

+ 14,8 1-t- 11,9 + 11,6 + 11,5 
dont: 

Allemagne + 13,1 + 13,8 + 17,5 
France + 4,0 + 13,5 + 10,8 + 33,0 + 9,0 + 4,6 + 5,6 

+ 7,9 _L 3,1 ~ 8,4 + 3,7 1 Italie + 6,3 + 2,8 9,0 
+ 12,9 _L 13,6 + 13,4 + 15,2 1 Pays-Bas + 12,0 + 13,5 + 14,5 
+ 12,7 

1! 
7,7 + 10,8 + 9,1 

+ 12,9 12,6 + 11,5 + 12,5 
Belgique + 6,4 + 10,9 + 11,8 
Luxembourg + 5,5 + 13,4 + 17,2 

dont: 
Industries extractives + 4,3 + 4,1 + 3,5 + 8,1 + 2,6 + 2,2 

+ 15,4 1! 5,2 + 4,9 
+ 14,1 9,5 + 8,4 

Industrk textile + 9,2 + 9,0 + 10,8 
Industrie du papier et du carton 1-t- 7,6 + 10,7 + 10,9 
Industrie du cuir + 9,9 + 5 3)1-t- 12,1 + 11,4 - 0,3 - 2,53) 
Industrie transformatrice des métaux + 7,3 + 14,1 + 15,5 + 23,3 + 11,8 + 6,8 

+ 17,0 + 6,9 + 3,7 1 3,5 l'" 
+ 14,7 + 9,3 + 8,4 

1 1 

Industrie sidérurgique + 9,7 + 8,8 + 8,5 
Production d'électricité 1+ 8,4 + 10,2 + 9,2 

----- ~----------- --------

( 1) Calculs effectués sur la base des indices bruts de l'O.S.C.E. 
( 2) A l'exclusion de la construction ct de l'industrie des denrées alimentaires, boissons ct tabacs. 
( 3) Estimations des services de la Commission. 

nombre de chômeurs s'est poursuivie dans la 
Communauté tout entière, sauf en France. 
L'aggravation de la pénurie de main-d'œuvre a 
stimulé, durant les derniers mois, l'immigration 
de travailleurs originaires de pays non membres; 
dans certains pays de la Communauté, et 

notamment en Italie, elle doit aussi avoir accen
tué la migration intérieure de main-d'œuvre 
vers les régions fortement industrialisées. Néan
moins, les besoins de main-d'œuvre non satis
faits ont continué de s'accroître dans la plupart 
des pays membres. En Allemagne et aux Pays
Bas, le rapport entre le nombre d'emplois 
vacants et le nombre de chômeurs - abstrac
tion faite de l'incidence des facteurs saisonniers 
- a même marqué un nouveau record au mois 
de mai. 

3. L'équilibre 

Après un léger ralentissement d'octobre à jan
vier, en partie sous l'effet de facteurs acciden
tels - notamment les grèves enregistrées en 
Italie -, les importations de la Communauté 

en provenance des pays non membres ont repris 
un rythme d'expansion plus rapide. Pour la 
période février-avril, les importations de mar
chandises, après correction des variations sai
sonnières, doivent avoir atteint un taux de 
croissance de 4,5 % par rapport aux trois mois 
précédents. Elles dépassaient de 17 %, en avril, 
le niveau où elles s'étaient situées un an aupa
ravant. 

Le développement exceptionnellement rapide 
des investissements des entreprises a entraîné, 
au cours des derniers mois, une vive croissance 
des importations de biens d'équipement. De 
plus, 1 'accélération de la production industrielle 
et les besoins importants suscités dan~ certains 
pays, notamment en Italie, par la nécessité de 
normaliser les stocks, ont donné lieu à une 
nouvelle et vigoureuse expansion des achats de 
matières premières. Enfin, les importations de 
denrées alimentaires, caractérisées jusqu'à l'au
tomne dernier par une quasi-stagnation, ont 
depuis lors fortement augmenté en valeur. 

Presque tous les pays fournisseurs ont bénéficié 
de cette progression de la demande dans la 
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Communauté, qui constitue pour le moment le 
prindpal soutien de la conjoncture mondiale et 
du développement des échanges internationaux. 
Les pays de l' A.E.L.E. ont de nouveau été les 
plus favorisés. Les pays méditerranéens, notam
ment l'Espagne, la Yougoslavie, la Grèce et la 
Turquie, Je même que les pays et territoires 
associés d'outre-mer, ont pu, eux aussi, accroître 
fortement leurs ventes à la Communauté. 

meres a atteint quelque 8 % par rapport à la 
période novembre-janvier. 
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Le ralentissement des échanges intracommunau
taires, observé à la fin de 1969, ne s'est pa,s 
poursuivi durant les derniers mois; depuis 
février, leur rythme d'expansion a recommencé 
de s'accélérer. Pour la période février-avril, leur 
taux de croissance corrigé des variations saison- 1111111VVVIVIIVIIIIXXX\X!tll\ 11\IVVVIVI!VIIIIXXXIXIIIIIIIII',' ï VIVII'IIIII.(XX!XII 

1968 1969 1970 

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

(Pourcentage de variation en valeur, par rapport à la période correspondante de l'année précédente) 

1969 

Mio 1er 2e 3e 4e 
d'u.c. Année 

(1) trim. trim. trim. trim. 

EPsemble des pays non membres 39 242 + 17 + 12 + 22,5 + 14,5 + 18 

dont: 

Pays industrialisés (2) 22 236 + 19,5 + 11,5 + 26 + 17 + 22 

dont: 

Etats-Unis 7 326 + 14,5 - 2,5 + 25 + 13 + 
A.E.L.E. 9 450 + 20,5 + 16,5 + 25 + 18 + 
Royaume-Uni 3 588 + 19,5 + 15 + 24 + 17,5 + 

Pays en voie de développement (3) 14 222 + 13,5 + 13 + 18,5 + 11 + 
dont: 

A.O.M. 2 807 + 12,5 + 9 + 23 + 7 + 
Amérique latine 3 166 + 18 + 14 + 18 + 21,5 + 

Autres pays (4) 2 784 + 15,5 + 9 + 18 + 18,5 + 

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

( 1) 1 u.c. = 1 unité de compte = 0,888671 g d'or fin = 1 dollar U.S. au taux de change officiel. 
( 2) Classe 1 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. 
( 3) Classe 2 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. 

21 

21,5 

21,5 

12 

10,5 

18,5 

15,5 

1970 

1er 
trim. 

+ 17,5 

+ 23,5 

+ 41 

+ 11,5 

+ 11 

+ 9,5 

+ 31,5 

+ 7 

+ 15,5 

( 4) Classe 3 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. et autres importations. 
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Le dynamisme accru des échanges întracommu
nautaires de marchandises a tenu en partie à la 
disparition de facteurs accidentels défavorables, 
tels que les grèves en Italie. Les achats de ce 
dernier pays, notamment, ont accusé une pro
gression très rapide, liée à la reprise de l'activité 
économique. Mais le vigoureux développement 
du commerce intracommunauta.ire est également 
imputable à des facteurs conjoncturels. Ainsi, 
la forte expansion des importations allemandes 
a été favorisée par des tensions très vives qui 
affectent le marché intérieur et par l'im;idence 
de la réévaluation du mark. Les importations 
de l'U.E.B.L. en provenance des autres pays 
membres, qui n'avaient plus augmenté depuis 
l'automne dernier, ont marqué une reprise sen
sible, et la croissance des importations néerlan
daises s'est également accélérée. Une évolution 
analogue a été observée en France, où une nota
ble régression des importations avait été enre
gistrée immédiatement après la dévaluation du 
franc. 

La vive cro.issance des importations allemandes 
a tout particulièrement favorisé les ventes des 
Pays-Bas; en effet, les livraisons de ce pays à 
l'Allemagne représentent à peu près 50 % du 
total de ses exportations dans la Communauté. 
L'expansion accélérée des importations de l'Ita
lie s'est traduite surtout par une forte augmen
tation des ventes de la France. En revanche, le 
développement des exportations de l'U.E.B.L. 
s'est temporairement ralenti, par suite notam
ment d'une grève dans l'industrie automobile. 

La crainte, exprimée dans le dernier rapport 
trimestriel, qu'aucune amélioration notable du 

climat des prix dans la Communauté n'inter
vienne dans un proche avenir, s'est malheureu
sement confirmée. D'une façon générale, la 
hausse des prix est demeurée très forte au 
pcintemps. Dans quelques pays membres, en 
Italie entre autres, l'écart entre l'offre et la 
demande globale s'est même élargi en tendance, 
tandis que l'accroissement des coûts, et surtout 
des coûts salariaux, s'est accéléré, surtout en 
Allemagne, en Italie et en France. L'augmenta
tion con&idérable des prix à la production des 
produits industriels témoigne, de façon parti
culièrement nette, de la vive pression qui 
s'exerce sur l'ensemble du système des prix. 

Le mouvement de hausse a été encore accentué 
par l'enchérissement exceptionnellement impor
tant des produits agricoles, dû à la persistance 
inhabituelle de l'hiver. En France, certains prix 
agricoles qui, lors de la dévaluation, avaient été 
temporairement soustraits au régime des prix 
agricoles communs, ont de nouveau été alignés 
sur le niveau communautaire. Quelques autres 
facteurs plus ou moins autonomes ont encore 
renforcé les influences purement conjoncturelles. 
Tel a été le cas en France, aux Pays-Bas et en 
Belgique, où le relèvement des tarifs des ser
vices publics et la révision de certains prix 
contrôlés ont contribué à la hausse de l'indice 
du coût de la vie. Au Luxembourg, l'introduc
tion de la taxe sur la 1V·aleur ajoutée n'a entraîné 
qu'une augmentation relativement modérée des 
prix à la consommation. 

La balance commerciale de la Communauté à 
l'égard des pays non membres a continué de se 

Indice des prix à la consommation ( 1 ) 

(Variation en %) 

1 

Avril 1969 1 Août 1969 
1 

Décembre 1969 Avril 1969 
1 Août 1969 

1 

Décembre 1969 Avril1970 Avril1970 
1 

1 

1 

1 ! 
1 

1 

1 Allemagne 
1 

0,1 1,5 
1 

2,1 

1 

+ + + + 3,8 
France + 1,5 + 1,9 + 2,2 + 5,7 
Italie + 1,5 + 1,4 + 2,1 + 5,1 
Pays-Bas ! 0,5 + 0,9 + 2,7 + 3,1 -

Belgique 1 1,1 + 1,5 + 1,7 + 4,4 T 

Luxembourg + 0,5 + 1,6 + 2,3 

1 

J._ 4,4 1 

1 

( 1) Les données nationales figurant dans ce tableau n'ont qu'une valeur indicative. Pour des raisons d'ordre statistique, 
la manière dont elles reflètent l'évolution du niveau des prix à la consommation n'est pas uniforme pour tous les 
pays membres. 

------------------------
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détériorer. Au premier trimestre, elle doit s'être 
soldée par un déficit ( cif-fob) de quelque 
300 millions de dollars. De ce fait, l'excédent 
de la balance des paiements courants, au pre-

22 ()()() 

21 000 

Réserves d'or et de devises 
1 : 1. 1 1 1~ 

/ 

MioU.C. 
1 1 1 1 1 1 1 
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\. A . , 1\ A 

1/\ 1\J :\ 
mier trimestre, a été sensiblement inférieur à zo ooo 
celui d-::s trimestres précédents. En revanche, la 

Commerce avec les pays 
non membres 

1968 1969 

Mio U.C. 

1970 

balance des capitaux de la Communauté s'est 
beaucoup améliorée. Les exportations de capi
taux à long terme, notamment en provenance 
de l'Allemagne, ont nettement diminué. En 
même temps, un important afflux de capitaux 
à court terme a été enregistré dans la Commu
nauté : étant donné l'écart croissant entre les 
taux d'intérêt communautaires et ceux qui sont 
pratiqués sur les marchés monétaires des pays 
non membres et sur le marché de l'euro-dollar, 
les placements dans la Communauté sont rede
venus plus attractifs. De plus, les entreprises, et 
surtout les entreprises allemandes, ont eu large
ment recours au crédit étranger. Au total, la 
balance globale des paiements de la Commu
nauté pourrait s'être soldée, au cours des der
niers mois, par un léger déficit. Les réserves 

brutes d'or et de devises des autorités moné
uires ont pourtant augmenté d'environ 800 mil
lions de dollars, les banques ayant été contrain
tes d'accroître leurs engagements envers l'étran
ger sous la pression du resserrement des 
liquidités intérieures, notamment en Allemagne. 
De plus, certaines opérations particulières ont 
influé sur les réserves monétaires brutes des 
banqw:s centrales. C'est ainsi que la Bundes
bank a échangé des bons du Trésor américa.in 
en avoirs étrangers immédiatement disponibles, 
tandis que la Banque d'Italie a eu recours à 
d'importants crédits Swap accordés par la Fede
ral Reserve Bank de New York. La France, par 
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contre, avait complètement résorbé, à fin avril, 
son endettement à court terme envers les ban
ques d'émiss.ion étrangères. 

Dans la plupart des pays membres, les opéra

tions de trésorerie des administrations publiques 
ou n'ont eu aucune incidence sur l'évolution des 
liquidités intérieures, ou n'ont contribué que 
dans une faible mesure à leur expansion. Le 
budget fédéral allemand s'est soldé, au premier 
trimestre, par un excédent de caisse plus impor
tant que l'excédent saisonnier habituel, par 
suite d'une forte augmentation des recettes 
fiscales résultant de l'évolution des revenus. Le 
budget français, lui aussi, pourrait avoir laissé 
un excédent appréciable, étant donné le niveau 
élevé des recettes fiscales et une gestion budgé
taire rigoureuse. Aux Pays-Bas, le déficit de 
caisse a été beaucoup moins important qu'un an 
auparavant; il a été financé exclusivement par 
l'émission d'emprunts. En Belgique également, 
le déficit budgétaire a été relativement restrdnt, 
mais il a été financé en grande partie au moyen 
de crédits à court terme. En Italie, par contre, 
les dépenses de l'Etat ont été si élevées qu'un 
important déficit a été enregistré, en dépit d'une 
forte augmentation des recettes fiscales; l'endet
tement à court terme de l'Etat s'est fortement 
accru. 

Presque partout, les crédits hancaires accordés 

aux entreprises et aux particuliers se sont nota
blement accrus au cours des derniers mois. Dans 
les pays du Benelux, le volume du crédit, doùt 
le développement avait été assez limité jusqu'au 
début de l'année, par suite d'un important afflux 
de liquidités en provenance de l'étranger, et qui 
s'était même réduit en Belgique, accuse de nou
veau une tendance nettement expansionniste. 



Aux Pays-Bas, les banques commerciales ont 
dépassé les plafonds de crédit en mars et en 
avril, et ont dù par conséquent constituer auprès 
de la Banque centrale de nouveaux dépôts de 
pénalisation non productifs d'intérêt. Les auto
rités monétaires belges ont maintenu la limita
tion de l'expansion du crédit; mais, au mois 
de mars, elles ont soustra.it au plafonnement les 
crédits à l'exportation à moyen terme. En Italie, 
le développement du crédit, déjà très rapide 
auparavant, s'est poursuivi depuis le début de 
l'année. En Allemagne, la demande de crédit 
est demeurée forte, mais a été en partie satis
faite par un recours au capital étranger. En 
France, où le volume du crédit était resté à 
peu près stationnaire durant les premiers mois 
de l'année, la tendance pourrait être redevenue 
nettement ascendante au début du printemps; 
les plafonds fixés par la Banque de France ont 

de nouveau été dépassés, parfois dans une me
sure notable. Depuis le 31 mars, la Banque de 
France impose aux banques commerciales, en 
cas de dépassement des plafonds de crédit, un 
dépôt de pénalisation non productif d'intérêt. 
Par ailleurs, le taux des réserves minima a été 
relevé :m début du mois de juin. 

Sous l'influence de l'évolution observée en 
dehors de la Communauté, les taux d'intérêt 
ont marqué un fléchissement passager sur le 
marché monétaire de plusieurs pays membres. 
Le taux de l'argent à trois mo.is sur le marché 
de l'euro-dollar, qui atteignait encore 10,5 %, 
au début de 1970, était retombé à 8% à la 
mi-avril, pour remonter ensuite jusqu'aux alen
tours de 10 o/h. En Allemagne cependant, sous 
l'effet de la politique monétaire restrictive, les 
taux d'intérêt ont augmenté de façon cont.inue. 

Emplois et ressources de biens et services 
---- -------;------

11967 (1) 1 

~---1 
1 ~r~= j 

cou-
! rants 

liards \-olume 
1 
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) 

1 1 

1 :::: : 

l
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Formation brute de capital fix.: 

Consommation des administrations 

Consommation des ménages 

Produit brut 

------------

6,6 

2,5 

4,7 

5,7 

Variation 
par rapport à l'année précédente en~,~ 

Valeur 1 Volume 

______ _j_ -- -

Valeur 1 Volume 

_____ 1 ____ _ 

+ 8,7 + 9 1 2 + 16 + 8~~ 

+ 7,7 j+ 4 +11 + 3Yz 
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' .. ----- ;----- ------------ . ----.---
1 1 1 
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( 1) Office statistique des Communautés européennes. 
(2) Estimations des services de la Commission. 
( 3) Prévisions des services de la Commission. 

+ 7,0 1 
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Vakur 

+ 17~2 

+ 10% 

+ 12 
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+ 

( 4) L'agrégation au niveau de la Communauté a été drcctuée sur la base des parités officielles des taux de change 
de 1963. 

(5) 1 u.c. = 1 unité de compte = 0,888671 g d'or fin =~ 1 dollar US au taux de change officiel. 

Remarques générales: 
(a) La différence entre les données relatives aux ressources et celks qui concernent les emplois est imputable aux 
Yariations de stocks ct au mode de comptabilisation particulier du solde extérieur. 
(b) Les estimations et les préYisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base J'hyp< >thèses 
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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En portant le taux de l'escompte de 6 à 7,5 % 
en date du 9 mars, les autorités monétaires 
allemandes ont délibérément augmenté le coût 
du crédit de la banque d'émission. Afin d'éviter 
que cet élargissement de l'écart par rapport aux 
taux d'intérêt pratiqués dans les autres pays 
ne se traduise par un afflux plus important de 
fonds à court terme en provenance de l'étranger, 
la Bundesbank a imposé, à partir du 1er avril, 
une réserve obligatoire supplémentaire de 30 % 
sur l'accroissement des engagements envers 
l'étranger. De plus, il a été décidé récemment 
de réduire, à partir de fin mai, les contingents 
de réescompte des établissements de crédit dans 
une mesure correspondant à l'accroissement de 
leurs engagements envers l'étranger au titre des 
prises en pension d'effets. La Banque d'Italie, 
en date du 9 mars, a porté le taux d'escompte 
de 4 à 5,5 %; mais le taux effectivement pra ti-
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qué est, en général, plus élevé de 1,5 point. 
Le taux d'intérêt des avances sur titres a été 
majoré dans les deux pays. 

Sur les marchés des capitaux de la Communauté, 
la hausse des taux d'intérêt s'est poursuivie. 
Dans tous les pays membres, les rendements 
des valeurs à revenu fixe ont accusé une aug
mentation plus ou moins sensible, soit que les 
investisseurs aient témoigné une très grande 
réserve, soit que, comme aux Pays-Bas et récem
ment en Belgique, le volume des émissions des 
administrat.ions publiques ait été assez impor
tant. Après s'être montrés relativement stables 
au premier trimestre, les cours des actions, 
influencés par la faiblesse de la Bourse de New 
York, ont fortement baissé, à partir de la mi
avril, dans presque tous les pays de la Com
munauté. 



C. Les perspectives 

L'expansion des échanges entre les pays in
dustrialisés continuera sans doute de se ralentir 
durant les prochains mois, essentiellement sous 
l'effet de la faiblesse de l'activité économique 
aux Etats-Unis et des mesures restrictives qui 
ont été prises dans la plupart des pays industria
lisés. Les impulsions données au commerce 
mondial par l'évolution économique dans la 
Communauté et au Royaume-Uni ne suffiront 
pas à compenser ces facteurs de freinage. 

Aux Etats-Unzs, les perspectives économiques 
sont particulièrement incertaines. En dépit du 
refroidissement très sensible de la conjoncture, 
le mouvement de hausse des prix se poursuit. 
Il existe cependant de sér.ieuses raisons de croire 
à une reprise conjoncturelle de l'activité écono
mique dans le courant du second semestre. C'est 
ainsi que l'on peut s'attendre à un développe
ment appréciable des dépenses de consommation 
privée. La majoration de 15 % des allocations 
sociales, versée en avril avec effet rétroacdf, et 
le relèvement des traitements des fonctionnaires 
ont entraîné une forte augmentation des revenus 
des ménages. La consommation privée bénéfi
ciera, par aiiieurs, d'impulsions émanant de 
l'entrée en vigueur de décisions prises dans le 
cadre de la réforme fiscale adoptée à fin 1969, 
en particulier la suppression totale, au 1er juillet 
1970, de l'impôt supplémentaire ( « surtax ») 

perçu sur les revenus, et l'allégement progressif 
de la charge fiscale grevant les revenus des 
ménages. 

En outre, le léger assouplissement, déjà amorcé, 
de la politique du crédit pourrait influer favora
blement sur le climat des affaires. Ainsi, l'évo
lution des autorisations de construire et des 
mises en chantier dans la construction résiden
tielle témoigne d'une reprise - encore modérée 
pour l'instant - de l'activité dans ce secteur. 

Les opérations de trésorerie des administrations 
publiques fourniront, elles aussi, des impulsions 
nettement plus vigoureuses qu'on ne l'escomp
tait initialement. C'est ainsi que le budget 
fédéral pour l'exercice 1969/70, pour lequel un 
excédent de plus de 6 miliiards de dollars était 
prévu, se soldera par un déficit de 2 milliards 
de dollars, en raison surtout de la réduction des 
recettes fiscales. Pour l'exercice budgétaire com
mençant le 1er juillet 1970, on s'attend aussi, 

pour le moment, à un déficit, sauf dans l'hypo
thèse d'une sensible majoration des impôts. 

Il semble toutefois peu vraisemblable que la 
reprise de la production prenne déjà, dans un 
proche avenir, des proportions importantes. Eu 
égard au rythme toujours rapide de la hausse 
des prix au cours des dern.iers mois, les autori
tés responsables de la politique économique 
s'abstiendront, selon toute probabilité, d'un 
assouplissement prématuré et trop prononcé de 
leur politique restrictive en matière de crédit. 
En outre, à en juger d'après l'évolution des 
commandes dans les industries de biens d'équi
pement, l'expansion des investissements fixes 
des entreprises sera sans doute très modérée au 
second semestre de 1970. Suivant les résultats 
de la dernière enquête sur les investissements 
organisée par le Département du Commerce, les 
projets d'investissement dans l'industrie manu
facturière ont déjà été fortement réduits. 

Même si l'économie des Etats-Unis marquait 
une reprise au cours de la seconde moitié de 
l'année, le prodtüt national brut en termes réels 
non seulement ne devrait guère dépasser, en 
1970, le résultat de l'année précédente, mais 
pourrait même se situer légèrement en deçà. 
Aussi les importations de marchandises ne 
devraient-elles pas augmenter, en comparaison 
annuelle, et pourraient-elles même, compte tenu 
de leur habituel délai de réaction, accuser une 
tendance à la baisse dans le courant du second 
semestre. 

Au Royaume-Uni, l'activité économique devrait 
s'intensifier au second semestre. Etant donné 
les revendications actuelles en matière de salai
res et la réduction des impôts directs décidée 
dans le cadre du budget de l'exercice 1970/71, 
on peut s'attendre à un notable accroissement 
des revenus disponibles des ménages, qui 
devrait avoir pour effet d'accélérer l'expansion 
de la consommation privée et de stimuler la 
production. La croissance, en volume, de la 
consommation privée pourrait toutefois être 
limitée par une hausse sensible des prix. Par 
ailleurs, à en juger d'après l'évolution récente 
des commandes et compte tenu de l'assouplisse
ment de la politique de crédit, la tendance des 
investissements du secteur privé devrait rester 
nettement ascendante. L'accélération de l'essor 
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économique escompté pour le second semestre 
devrait permettre un accroissement apprécia hlc 
du produit national brut en 1970 - de l'ordre 
de 3 rra en termes réels - et donner lieu à une 
évolution de plus en plus dynamique des impor
tations. 

Dans d'autres pays de l' A.E.L.E., la croissance 
économique pourrait nettement s'affaiblir au 
cours des prochains mois. Tel est le cas pour 
les pays scandinaves, où le ralentissement pré
visible de la demande étrangère pourrait s'ac
compagner d'un développement moins rapide 
de la demande intérieure, sous l'effet d'une 
politique économique et financière plus restric
tive. Ainsi, en Suède, la plupart des éléments 
de la demande intérieure devraient marquer, en 
volume, une progression moins vive qu'en 1969; 
la consommation privée, en particulier, devrait 
être freinée par les majorations d'impôts déci
dées en février. Au Danemark les mesures 
restrictives adoptées au début de l'année- dans 
le domaine du crédit et des finances publiques 
ont été récemment renforcées, afin d'assainir la 
balance des paiements et la situation économi
que et financière du pays. Il s'agit essentielle
ment d'une majoration du taux de la taxe sur 
la valeur ajoutée, qui passera de 12,5 à 15 % 
à partir du 1•·r juillet 1970, et d'un relèvement 
immédiat, de 9 à 15 %, de la même taxe perçue 
sur les importations. En Autriche et en Suisse, 
par contre, le dynamisme de la conjoncture per
sistera vraisemblablement durant les prochains 
mois; un certain affaiblissement n'est cependant 
pas à exclure pour la fin de l'année, sous l'effet 
des mesures visant à combattre les tensions 
inflationnistes. 

Au Japon, en dépit d'une politique monétaire 
restrictive, l'expansion se poursuivra à un 
rythme rapide, tandis que persisteront les ten
dances à la hausse des prix. Le projet de budget 
pour 1970, déposé au début de février, prévoit, 
en particulier, un fort accroissement des dépen
ses dans le domaine social. La tendance à une 
certaine libéralisation du commerce extérieur, 
quri s'est notamment traduite, au début d'avril, 
par la libération de l'importation d'une soixan
taine de produits, devrait constituer un stimu
lant supplémentaire pour les importations japo
naises. En Espagne, l'expansion économique, et 
surtout le développement des importations -
qui sont soumises depuis fin 1969 à l'obligation 
d'un dépôt préalable de 20 % de leur valeur -
continueront d'être fortement entravés. 
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Dans les pays en voie de développement, la 
croissance des importations devrait rester appré
ciable au second semestre, étant donné l'aug
mentation de leurs réserves de devises au cours 
des dernières années, l'afflux de nouveaux 
moyens de financement internationaux, la 
fermeté relative dont continuent de témoigner 
les cours mondiaux des principales matières 
premières, et enfin la demande toujours vive 
de leurs produits, surtout en provenance de la 
Communauté et du Japon. Il n'est toutefois pas 
exclu que le développement des importations se 
ralentisse avant la fin de l'année, surtout dans 
les pays qui sont le plus dépendants de leur 
commerce avec les Etats-Unis et dont la balance 
commerciale accusait déjà, dans le courant de 
l'année 1969, une tendance à la détérioration. 

Etant donné les nombreux accords commerciaux 
conclus ces temps derniers entre les pays de la 
Communauté et les pays à commerce d'état, on 
peut s'attendre à une expansion appréciable des 
échanges avec l'Europe de l'Est. 

Au totaL sur la base des hypothèses précédem
ment émises au sujet de la conjoncture mon
diale, et compte tenu du volume des échanges 
avec les divers pays et groupes de pays précités, 
ainsi que du très haut degré d'utilisation des 
capacités de production dans d'importantes 
industries exportatrices de la Communauté, on 
ne peut escompter, d'ici la fin de l'année, qu'un 
développement très modéré des exportations de 
la Communauté vers les pays non membres. 

Presque tous les indicateurs économiques dispo
nibles donnent à penser que la croissance de la 
demande intérieure restera très vive dans la 
Communauté durant la seconde moitié de 
l'année. En particulier, la forte tendance à 
l'expansion de la formation brute de capital fixe 
se poursuivra, contrairement aux suppositions 
qui avaient été exprimées de divers côtés. 

D'après les premiers résultats de l'enquête de 
conjoncture effectuée au printemps par la Com
mission des Communautés européennes, la pro
pension à investir des chefs d'entreprise est 
toujours exceptionnellement forte; dans tous les 
pays, les projets d'investissement, qui étaient 
déjà fortement orientés à l'expansion à la fin 
de 1969, ont été encore révisés en hausse pour 
l'année 1970. De même, dans le courant des 
derniers mois, les inscriptions de commandes de 



biens d'équipement ont de nouveau accusé, dans 
tous les pays de la Communauté, une augmen
tation sensible, qui s'est traduite par un nouvel 
accroissement des commandes en carnet et des 
délais de livraison dans les industries produc
trices de biens d'investissement. Ni les événe
ments monétaires de l'année 1969, ni les fortes 
hausses de salaires ne semblent avoir ralent.i sen
siblement l'évolution des profits des entreprises, 
d'autant plus que, dans la plupart des cas, le 
niveau élevé de la demande a permis d'impor
tantes adaptations des prix. Jusqu'ici, le dyna
misme des entreprises de la Communauté n'a 
pas non plus été particulièrement affecté par la 
détérioration des perspectives d'exportation, 
étant donné les possibilités de vente exception
nellement favorables qui subsistent dans la 
Communauté. En outre, la pression exercée sur 
les ressources par la demande intérieure, la 
hausse des coûts de production, la pénurie de 
main-d'œuvre et la concurrence sur le marché 
intérieur de la Communauté constituent de puis
sants facteurs de stimulation des investissements. 
Reste à savoir si les entreprises ont toujours 
tenu suffisamment compte de la rentabilité à 
plus long terme, et si, dans certains secteurs, 
des décisions relatives à l'extension des capa
cités n'ont pas été prises inconsidérément sous 
l'influence d'une évolution temporairement 
favorable des profits et de la demande. Au total, 
et compte tenu de l'évolut.ion prévisible pour 
le second semestre, la croissance des dépenses 
affectées aux achats de biens d'équipement pour
rait, aux prix courants, atteindre 20 % par 
rapport à 1969. 

Les investissements sous forme de construction 

continueront vraisemblablement d'accuser une 
sensible expansion conjoncturelle. Cette prévi
sion se fonde essentiellement sur le dynamisme 
persistant qui caractérise le secteur de la cons
truction de bâtiments à usage industriel ou 
commercial, où les travaux en cours et les car
nets de commandes sont très importants. En 
revanche, les investissements sous forme de 
construction de logements ne progresseront qu'à 
un rythme modéré, en dépit des mesures d'en
couragement prises dans certains pays membres, 
notamment aux Pays-Bas et en France. Au total, 
et compte tenu d'une progression relativement 
faible des investissements des administrations 
publiques, due aux restrictions budgétaires, 
l'accroissement des dépenses consacrées en 1970 
aux investissements sous forme de construction 
sera sans aucun doute moins rapide que celui 
des dépenses relatives aux achats de biens 
d'équipement; il restera néanmoins très appré
ciable et atteindra au moins 13 % en valeur. 
Toutefois, étant donné la forte hausse des prix, 
l'expansion en volume, dans la Communauté 
considérée dans son ensemble, sera sans doute 
beaucoup moins importante; elle devrait s'éta
blir aux alentours de 5 %. 

L'augmentation des dépenses de consommatio11 
privée restera très forte durant le second 
semestre, du fait surtout d'une progression tou
jours vive des revenus des ménages. De plus, 
il n'est pas exclu, compte tenu de la persistance 
du climat inflationniste, que la progression à 
l'épargne ne s'affaiblisse dans certains pays. 

Enquête de conjoncture sur les investissements * 
(Pourcentage de variation en valeur par rapport à l'année précédente) 

,----------- -- ---

Prévisions pour 1970 

Réalisations de 1969 
enquête enquête 

de l'automne 1969 du printemps 1970 

Allemagne (1) + 36 + 16 + 22 
France + 23 + 19 + 27 
Italie + 15 + 41 + 42 
Belgique (2) + 35 + 3) + 56 
Luxembourg (2) + 108 + 57 + 68 

* L'enquête recouvre la plupart des secteurs industriels; cependant, ne sont en général pas compris les investisse
ments des entreprises publiques telles que: chemins de fer, postes, télégraphes et téléphones, électricité. La notion 
d'investissement correspond à celle de la comptabilité nationale. 

(1) A l'exclusion des industries extractives. 
( 2) A l'exclusion des industries extractives et alimentaires. 
(3) Les perspectives sont exprimées sous forme de tendance qualitative: + = augmentation. 
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Les revenus, et notamment les revenus sala
riaux, continueront de s'accroître très fortement. 
Comme les prochaines négociations salariales 
risquent, dans la plupart des pays membres, de 
se dérouler dans un climat de tensions inflation
nistes, il est à craindre que les hausses de 
salaires ne dépassent de beaucoup les possibili
tés d'amélioration de la productivité, ce qui 
aurait pour effet d'accentuer et de prolonger la 
hausse des prix. 

Les déclenchements répétés du mécanisme de 
l'échelle mobile des salaires dans la plupart des 
pays membres, et notamment les pays du Bene
lux et l'Italie, pourraient donner des impulsions 
supplémentaires à la hausse des salaires. La 
France est le seul pays de la Communauté où 
ce mouvement pourrait se modérer quelque peu; 
mais les effets de ce ralentissement seraient vrai
semblablement compensés par l'allégement de 
l'impôt sur le revenu, prévu dans le cadre du 
budget de 1970 en faveur des catégories les plus 
défavorisées, et dont l'incidence se fera surtout 
sentir pendant la seconde moitié de l'année. 

Sous l'effet de la forte poussée de la demande 
intérieure, la production restera, dans tous les 
pays membres, nettement orientée à l'expansion. 
Cependant, sa croissance sera entravée, dans une 
mesure variable selon les secteurs et selon les 
pays, par la pénurie de main-d'œuvre et l'insuf
fisance des capacités techniques de production. 
Il est donc peu probable que la production in

dustrielle, corrigée de !'.incidence des facteurs 
saisonniers, augmente de plus de 1 1;S à 2 % 
d'un trimestre à l'autre au cours de la seconde 
moitié de l'année. 

Pour l'ensemble de l'année 1970, par rapport 
à l'année précédente, la hausse de l'indice de la 
production industrielle de la Communauté (à 
l'exclusion de la construction et de l'jndustrie 
des denrées alimentaires, boissons et tabacs) 
devrait atteindre 8 à 9 %. 

En supposant une récolte normale - hypothèse 
que n'excluent nullement les conditions clima
tiques défavorables qui ont caractérisé l'hiver 
dern.ier - le taux de croissance du prad uit brut 

de la Communauté, en termes réels, de 1969 à 
1970, pourrait s'établir à quelque 6 %; il serait 
donc un peu plus élevé encore que le taux 
avancé dans le précédent rapport trimestriel. 

Le dynamisme de la demande intérieure, ainsi 
que la tendance au ralentissement des progrès 
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de productivité, caractéristique d'une période 
d'expansion conjoncturelle persistante, continue
ront d'influer sensiblement sur le marché de 
l'emploi; dans presque tous les pays de la Com
munauté, celui-ci continuera sans doute d'accu
ser de fortes tensions. Etant donné que la 
tendance à l'augmentation du nombre de jeunes 
accédant à la vie active est très faible dans cer
tains pays, les réserves intérieures de main
d'œuvre apparaissent, au total, très limitées. 
En effet, le nombre d'emplois vacants, en 
augmentation continue, est déjà cinq fois supé
rieur, actuellement, au nombre de personnes à 
la recherche d'un emploi. Le nombre de salariés 
marquera certainement, en 1970, un accroisse
ment de quelque 2 %, mais celui-ci résultera, 
pour une large part, d'une immigration de main
d'œuvre en provenance de pays non membres. 
Dans les pays du Benelux et en Allemagne, le 
chômage est tombé à un niveau qu'il serait 
difficile d'abaisser encore, compte tenu notam
ment des longs délais nécessaires pour assurer 
la reconversion professionnelle, sans laquelle les 
chômeurs ne peuvent accéder aux connaissan
ces spéciales indispensables. 

En Italie, les réserves de main-d'œuvre seront 
encore assez importantes; cependant, dans ce 
pays, comme d'ailleurs en France, se posent des 
problèmes de répartition régionale ou sectorielle 
et de qualification professionnelle qui ne pour
ront être résolus que progressivement. 

Dans ces conditions, la vive croissance de la 
demande intérieure, au second semestre, se 
reflétera aussi dans une forte expansion des 
il7lportations Etant donné la faible progression 
des exportations à laquelle il y a lieu de s'atten
dre, la balance commerciale de la Communauté 
devrait continuer d'accuser une nette tendance 
à la détérioration. 

Les perspectives d'évolution des prix au cours 
de la seconde moitié de l'année 1970 sont défa
vorables dans la plupart des pays membres. 

L'affaiblissement, à la fin de 1969, de la pres
sion exercée par la demande n'a pas été durable; 
comme jl faut encore prévoir, pour le second 
semestre, un accroissement rapide des dépenses 
d'investissement et de consommation, il y a 
peu de chances pour que l'écart important qui 
s'est créé entre l'offre et la demande puisse être 
réduit dans une mesure suffisante. 



D'autre part, il est à craindre que l'élastic.ité de 
1 'offre ne: soit très faihle dans la plupart des 
pays membres. Sans doute est-il apparu, ces 
demiers temps, que l'incidence du boom pro
longé des investissements sur les capacités est 
considérable dans certains secteurs; mais cette 
extens1on des capacités de production est répar
tie d-: façon si inégale sur l'ensemble de l'éco
nomie gue, malgré le recours possible aux 
importations, notamment en provenance des 
autres pays m::-mbres, des goulots d'étranglement 
se m:1"1ifestent de plus en plus fréquemment. 

Les tensions persistantes entre l'offre et la 
demande sont d'autant plus inquiétantes qu'elles 
vont de pair avec une forte hausse des coûts 
unitaires, en particulier des coûts salariaux. Ceci 
comporte le risque d'une spirale de hausses 
cumulatives des prix et des salaires, telle qu'on 
n'en a plus connue au cours des vingt dernières 
années. 

Il est à craindre que, pour l'ensemble de l'année 
1970, la hausse moyenne des prix à la consom
mation (selon la définition de la comptabilité 
nationale) n'atteigne 4 % à 6 % selon les pays 
membres, sauf en Allemagne où elle pourrait 
s'établir aux alentours de 4 %. 

Etant donné la perspective de voir persister un 
climat nettement inflationniste dans la plupart 
des pays membres, il est particulièrement diffi
cile d'ébborer de premières prévisions pour 
l'année prochaine, comme la Commission le fait 
habituellement à cette époque de l'année. 
Pareille prévision, dans la mesure où il s'agit 
d'esquisser l'évolution éco!lomiqtte probable de 
la Communauté au cours de !'année 1971, 
dépend largement de l'efficacité de la politique 
anti-inflationniste, dont les grandes lignes ont 
été décrites au début du présent chapitre. Cec.i 
est surtout le cas pour l'évolution à l'intérieur 
de la Communauté. 

Les perspectives d'évolution de la conjoncture 
mondiale, dans le contexte de laquelle s'inscrit 
la conjoncture de la Communauté, apparaissent 
comparativement moins incertaines, tout au 
moins en ce qui concerne les courants commer
ciaux apprec1es en termes réels. Cependant, la 
conjoncture mondiale sera elle-même fortement 
influencée par l'évolution interne de la Com
munauté, surtout si l'on tient compte de l'inc.i
dence de celle-ci sur la conjoncture de certains 
pays industrialisés qui constituent d'importants 
clients de la Communauté, ainsi que des possibi-

lités d'importation des pays en voie de dévelop
pement. 

Il est, en tout cas, à présumer que le développe
ment du commerce mondial restera modéré 
durant la première moitié de l'année. Pendant 
cette période, en effet, le ralentissement de 
l'exp:msion dans la Communauté, auquel .il y a 
lieu de s'attendre en dépit des fortes tensions 
qui affectent encore les facteurs de produc
tion, devrait freiner la croissance des échanges 
mondiaux. Cette influence pourrait, en effet, 
n'être compensée que partiellement par les 
impulsions qui devraient résulter d'une reprise 
de l'activité aux Etats-Unis et d'une accélération 
de la croissance économique dans le Royaume
Uni. 

Pour le second semestre de l'année 1971, on 
peut cependant escompter que la poursuite de 
l'expansion aux Etats-Unis, dans le Royaume
Uni et dans quelques autres pays industriaUsés 
en dehors de la Communauté favorisera le déve
loppement du commerce mondial. En revanche, 
une grande incertitude règne en ce qui concerne 
le rythme de croissance à l'intérieur de la Com
munauté et les répercussions indirectes qu'il 
pourrait avoir, notamment sur les importations 
des pays non membres. 

Aux Etats-Unis, une reprise de l'activité écono
mique, amorcée au cours du second semestre de 
1970, devrait se poursuivre en 1971 dans des 
conditions toujours précaires du point de vue 
de l'équilibre tant interne qu'externe. Les auto
rités américaines se verraient ainsi amenées à 
poursuivre leur politique de prudence dans le 
domaine monétaire, d'autant plus que l'excédent 
budgétaire prévu risque de se transformer en 
un déficit important. Il est d'ailleurs très pro
bable que, dans les premiers temps, l'accéléra
tion de la croissance économique globale n'im
primera que des impulsions relativement faibles 
à l'évolution de l'emploi et des salaires. D'autre 
part, le développement des investissements 
d'équipement restera sans doute assez modéré. 
Au totaL la croissance du produit national brut 
en termes réels, en 1971, pourrait se chiffrer à 
quelque 3 1h %. La propension à importer des 
Etats-Unis devrait s'accroître dans le courant de 
l'année. 

Dans le Royaume-Uni, l'expansion économique 
devrait s'accélérer légèrement en 1971, dans le 
contexte d'une conjoncture mondiale « moyen
ne ». Pour l'ensemble de l'année, le taux de 
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croissance en termes réels du produit national 
brut atteindrait environ 1 % a;,. La progression 
des importations se fera sans doute plus vive, 
surtout si l'obligation d'un dépôt préalable, 
imposée aux importateurs, est supprimée avant 
la fin de 1970. 

Dans les autres pays, où l'évolution de la con
joncture pourrait être assez différenciée, un 
ralentissement de la croissance économique sera 
vraisemblablement enregistré. 

Considérées globalement, les perspectives d'évo
lution de la conjoncture mondiale donnent à 
penser que le développement des exportations 
de la Communauté s'accélérera quelque peu 
dans le courant de l'année, surtout au second 
semestre. Suivant une évaluation encore très 
provisoire, le taux de croissance des exporta
tions de la Communauté vers les pays non mem
bres, pour l'année 1971, pourrait atteindre 8 % 
aux prix courants. 

En ce qui concerne la demande intérieure de la 
Communauté, il est à présumer que certains de 
ses éléments, tels que les investissements des 
entreprises, accuseront une expansion nettement 
moins rapide qu'en 1970. Parmi les facteurs 
qui laissent présager une telle évolution, on 
peut citer l'accroissement des coûts salariaux, 
la pression qui s'exerce sur les marges bénéfi
ciaires, la réduction du taux d'autofinancement 
et l'enchérissement du financement externe. 
Cette prévision est moins sûre en ce qui con
cerne les dépenses de consommat.ion des ména
ges. Dans la mesure où le climat inflationniste 
persistera, il faut s'attendre que les revenus 
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bruts des ménages, et en particulier la masse 
,alarinlc, continuent d'augmenter fortement. 
Compte tenu de la nécessité de stabiliser à bref 
délai le niveau des prix, les services de la Com
mission estiment à présent à 4 % % le taux 
de croissance, en 1971, du produit brut de la 
Communauté en termes réels. Pareil taux per
mettrait d'assurer le maintien d'un très haut 
niveau d'emploi et d'une utilisat.ion optimale 
des capacités techniques. 

Principales mesures de politique 
conjoncturelle 

Mai 
- La Commission et le Conseil sont convenus 
de proroger, jusqu'au 31 juillet 1970, la suspen

sion des drom du tarif extérieur commun appli
cable à certains produits sidérurgiques, qui ve
nait à expiration le 31 mai 1970, et d'élargir les 
contingents d'importation pour les fontes de 
moulage en 1970. 

Juin 
- La Commission a transmis au Conseil une 
proposition visant la mise en place d'un méca
nisme de concours financier à moyen terme en
tre les Etats membres. 
- Au cours de sa 116e session, le Conseil a pris 
acte des conclusions communes élaborées au 
sein du Comité présidé par Monsieur le Premier 

Ministre Werner et visant l'établissement par 
étapes d'u11e union économique et monétaire 
entre les pays membres. Un rapport final a été 
demandé pour le mois de septembre. 



Communauté 

TABLEAU 1: Données de base pour 1968 
~---------

fi cie totale (1 000 km 2) Super 

Popul a ti on totale (1 000) 

Den si té per km 2 

Popul ation active occupée 

tition en % de la population Ré par 
ac ti 
se ct 

ve civile occupée par grands 
eurs d'activité 

Agriculture 

Industrie 

Services 

titi on en ° ~ du produit in té-Ré par 
rieu r brut : 

Agriculture 

Industrie 

Services 

titi on des principaux agrégats Ré par 
en ° ~~du produit intérieur brut: 

Consommation privée 

Consommation publique 

Formation brute de capital fixe 

Exportations totales 

Importations totales 

1 

1 

Commu- Alle-
nauté magne 

--
1 

1 167,5 248,5 

185 806 60 184 

159 242 

73 898 26 342 

14 10,1 

43 47,4 

43 42,5 

4,5 

50,8 

44,7 

55,9 

15,5 

23,2 

23,1 

19,8 

--- --~------~"-~---

France Italie Pays-Bas Bel-
gique 

--

551,2 301,2 33,5 30,5 

50 188 52 778 12 725 9 619 

91 175 380 315 

19 675 19 069 4 547 3 615 

15 22,3 7,7 5,6 

40 41,4 40,2 44,9 

45 36,3 52,1 49,5 

8 11,1 7,0 5,4 

41 38,6 42,2 40,6 

52 50,3 50,8 54,0 

60,9 63,6 56,4 64,0 

12,8 13,5 15,5 14,3 

24,9 19,4 26,7 21,3 

14,3 19,5 43,0 38,3 

14,3 14,1 43,1 38,9 

TABLEAU 2: Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 

Variation en volume 
par rapport à l'année précédente 

(en%) 

1964 1 1965 1 1966 1 1967 1 1968 

Produit brut 6,2 4,9 4,1 3,3 5,7 

Production industrielle 7,0 4,4 5,3 1,3 8,8 

Importations de marchandises 6,9 5,0 6,8 0,6 11,5 

Consommation privée 4,9 4,8 4,5 3,8 4,4 

Formation brute de capital fixe 9,4 3,9 4,7 1,1 6,5 

Exportations de marchandises 9,3 11,0 8,4 7,7 13,1 

Echanges intracommunautaires de 
marchandises (base importations) 13,2 12,2 10,9 6,1 18,9 

Produit brut par tête 5,0 3,9 3,2 2,7 5,1 

Luxem-
bourg 

--~~~-

2,6 

335,5 

129 

138,8 

12,1 

45,3 

42,6 

6,2 

50,0 

42,9 

61,1 

12,0 

25,1 

81,2 

78,9 

Indice 
en 

volume 
1963 

= 100 

1968 

127 

130 

135 

125 

128 

160 

178 

121 
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C.E.E. 

TABLEAU 3: Principaux indicateurs mensuels 

~~nnée 1 
Janv.l Fév. 

1 

Mars Avril 
1 

Mai 
1 

Juin 
1 

Juill. 
1 

An fit 1 
1 

1 

121 1 

: 
Production inrlustrielle ! 1\HiS 1~11 12() l:ll 13:J l:JU ll!l 111!1 
(19tl3 = 100) 

1\lü\1 ].],.; H2 H6 LiU lJl ! 1;12 ]~ii ll:i 

lH';"II (1;,1111 ( 1 ;di); (1(ifl)' 

1 
lmpvrtation de n1archandises lHtt-.. ~ !l!lJ 1 2 lillti 1 ~~Il 2 ï09 :; 40,'-' 2 s;;o ~ ûU"'' i 
en provenance des pays non 
membres (c.a.f. : Mio u.c.) l!H)H ;) ] ï.J 2 ji);) :J 103 ;j :2,..;!) ;) :-t:~l i :3 :376 3 2!)9 2 ~.),'): 

lHïO :3 Gü:-1 3 3!), 3 lill,, 1 

Exporta ti ou de marchandises 196<'"1 2 /Sl 2 7'71 3 0~.) 2 s.t.~ 5 :32:3 3 206 :2 772 
vers les pays non membres 
(f.o.b.: Mio u.c.) 1!l6!l 2 8.'\fi 2 ï .fi) 3 261 3 :JOli 3 2\l:) 1 

:1 ~Do 3 584 2 ,,()1 

1\lïO :1 2-S!l 3 !Hil !l7H 

Solde de la balance commerciale HHi.~ + s-'1 '1 1 fi.) ~14 + l!l!l - :-\.) + !l:iü -'-1ü4 
(Mio u.c.) 

l!l@ - 2S9 4S + 1;-Jt) + 23 2ô 1- so +- 325 - Ji 
1 

1!!70 - 380 49 + 1!3:3 
1 

Echanges commerciaux entre les HHiK 2 1~3 2 162 2 :371 ~ 2'-'i + 2+K 2 47~) :! OK3 
pays membres (Mio u.c.) 

19ti~ :l ü9ü ~ 727 3 007 3 043 
!3 Ill~ 1 

~ 101 :) 1:>7 2 415 

1 B70 !ll40 3 2d5 3 004 

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX 

Sources: Communauté: Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.). 
Allemagne: O.S.C.E.; Statistisches Bundcsamt. 
France: O.S.C.E. 
Italie: Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1968). 

Sept. 
1 

Oct. 
1 

Nov. 
1 

Déc. 

13U 1 

1 

::: 1 

]±,.; Hü 

H.> 1 lSK 154 

,J :2mn ~ 061 3 oos 

3 ~G5 3 637 3 407 3 636 

2 ï~4 3 207 3 171 3 2S6 

3 22.'\ 3 7:W :3 423 3 65S 

ü + 3116 + 110 + 278 

-HU T n2 + ],'] + 22 

2 4tl!l ~ 77:3 ~ {)5.'-i ~ 724 

:l OK!l 3 G5-t 3114 3 242 

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

Belgique: O.S.C.E.; Ministère de l'emploi et du travail. 
Luxembourg: O.S.C.E. 

Conversion en unités de compte (1 u.c. = 0,888671 gramme d'or fin 1 dollar U.S.) sur la base des cours de 
change officiels. 

Graphique 1 
- Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices (non compris la construction ni l'industrie des 

denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations saisonnières et accidentelles. 

Graphique 2 

- :Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, corrigée des variations saisonnières, des échanges commerciaux 
entre les pays membres de la C.E.E., d'après les statistiques douanières d'importation. 

Graphique 3 
Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, corrigée des variations saisonnières, des exportations (f.o.b.) 
vers les pays non membres et des importations (c.a.f.) en provenance de ceux-ci, d'après les statistiques doua
nières. 

Graphique 4 
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Total des réserves brutes d'or et de devises détenues par les autorités monétaires des pays de la Communauté 
à la fin de chaque mois. 



Communauté 

Tabl,au 1 

Population totale au milieu de l'année; pour l'Allemagne, moyenne annuelle estimée; pour l'Italie, moyenne 
annuell.:. 

Population active, résidente et occupée au milieu de l'année; pour l'Allemagne, moyenne annuelle estimée; 
pour l'Italie, moyenne annuelle, à l'exclusion des personnes provisoirement émigrées. 

Part de l'agriculture, de l'industrie et des services au coût des facteurs; pour le Luxembourg, chiffres de l'année 
1967. 

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

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

Tableau 2 

Production industrielle: indice de l'Office statistique des Communautés européennes, sans la construction, 
les industries alimentaires, boissons et tabacs. 

Importations (c.a.f.) en provenance des pays non membres de la C.E.E., d'après les statistiques douanières. 
Exportations (f.o.b.) vers les pays non membres de la C.E.E., d'après les statistiques douanières. 

Echanges commerciaux entre les pays membres de la C.E.E., d'après les statistiques douanières d'importation. 

Tableau} 

- Voir les remarques du tableau 2. 
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Il. LA SITUATION DANS LES PAYS DE LA COMMUNAUTÉ 





A . Allemagne 

L'économie allemande a été caractérisée au printemps par la persistance de fortes 
tensions. Des impulsions particulièrement vives ont émané des investissements et 
d'une demande de consommation encore accrue. En dépit d'une ne!t'e accalmie de 
la conjoncture dans certains des principaux pays clients et de la détérioration de 
la position concurrentielle des entreprises dllemandes à la suite de la réévaluation, 
les exportations ont, elles aussi, continué de se dév~lopper. Eu égard aux goulots 
d'étranglement très importants, la production a témoigné d'une remarquable élasti
cité; toutefois, son expansion étant demeurée nettement inférieure à celle de la 
demande nominale, non seulement les excédents extérieurs se sont amenuisés, mais 
la hausse des prix est restée rapide. Etant donné le dynamisme de la plupart des 
éléments de la demande intérieure, le gonflement des carnets de commande et les 
longs délais de livraison dans l'industrie, de vives pressions devraient encore 
s'exercer, durant l'année, sur le potentiel de production. Le rétablissement d'un 
équilibre satisfaisant doit donc demeurer l'objectif prioritaire de la politique con
joncturelle. 

Exportations Mio U.C. 1. L'évolution au cours des derniers 
mois 3000noO<<O<O<TTTTTTTTTrrorrrrrrrrn~~~ 

Les résultats enregistrés au printemps ont confir
mé que l'activité économique ne s'est pas affai
blie en Allemagne, en dépit de la réévaluaûon 
et de l'accalmie de la conjoncture mondiale. 
L'économie continue d'accuser de fortes ten
sions et la pression exercée par ,Ja demande excé
dentaire ne s'est pas relâchée jusqu'à présent. 
Aussi le freinage de la haus,se des prix et des 
coûts intérieurs demeure-t--il un des problèmes 
les plus urgents de la politique économique. 

Alors que, sitôt raprès la réévaluation, les expor
tations de marchandises avalent diminué, elles 
ont recommencé d'augmenter depuis le début 
de l'année. Pour les quatre premiers mois de 
1970, les livmisons de marchandises ont dépassé 
de 12 % le résulvat enregistré un an plus tôt. 
Un facteur déterminant du récent accroissement 
des exportations a été la persistance d'une vive 
expansion conjoncturelle en Europe, alors que 
les ventes aux Etats-Unis accusent depuis l'été 
de 1969 une régression conjoncturelle. Certains 
pays de la zone de libre-échange, notamment, 
ont accru leurs achats de produits allemands. 
Au sein de la C.E.E., l'évolution des exporta-

1968 l%9 1970 

tions s'est différenciée plus nettement sur le 
p1an régional: la vive demande d'importation en 
provenance d'Italie a contrasté avec la faiblesse 
de la demande française. 

Contrairement à la demande étrangère, la con
joncture intérieure a encore été marquée par des 
tendances à la surchauffe. 

Les investissements ont encore montré beaucoup 
de dynamisme. Si leur expansion s'est tempo
rairement ralentie durant les mo1s d'hiver, la 
oause essentielle en est l'augmentation des gou-
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lots d'étranglement de la production. Les inves
tissements en construction, dont le développe
ment est déjà sérieusement entvavé par une 
pénurie aiguë de main-<d'œuvre, ont été, de 
surcroît, affectés jusqu'en avril par un temps 
particulièremel11t défavorable. En outre, la hausse 
accélérée des prix, notamment de l'acier, a for
tement limité l'expansion en volume des inves
tissements sous forme de construction. D'une 
manière générale, 1a demande nominale a encore 
beaucoup augmenté dans le secteur des :inves
tissements d'équipement et plus encore dans la 
construction. 

La consommation privée est de plus en plus 
soumise à l'action de facteurs d'expansion auto
nomes. L'augmentation des revenus, et notam
ment des salaires, ainsi qu'une diminution de 
la propension à l'épargne, entraînent un déve
loppement particulièrement rapide de la consom
mation, qui se répercute lui-même sur les autres 
secteurs, constituant ainsi un élément impor
tal11t du dynamisme de la haute conjoncture 
actuelle. Les ventes 'au détail o111t accusé, au 
premier trimestre, un taux de croissance an
nuelle de 11 % . L'évolution des revenus a été 
caractérisée par une s1tuation toujours favora
ble des bénéfkes et par d'importantes majom
tions des salaires et traitements. Sur base horai
re, le niveau des salaires et traitements conven
tionnels, dans l'ensemble de l'économie, a mar
qué, au premier -trimestre, une hausse de 11 % 
en comparaison annuelle, et l'augmentation des 
gains effectifs n'a pas atteint moins de 14 % . 

Face à cette pression très virve de la demande 
globale, l'offre intévieure a encore montré une 
certaine élastidté. Au cours des qUlllltre premiers 
mois de l'année, la production industrielle, abs
traction faite des variations saisonnières, a aug-

Production induatrielle 1963- 100 
170 Ech seml-log 
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lez) 160 
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1968 1969 1970 
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men té de 2,3 % ; elle dépassait de 5,1 %, en 
avril, le résultat enregistré un an aupaoovant. 

Cet accroissement de la production s'est accom
pagné, pour la première fois, d'un net ralentis
sement des progrès de productivité. Il n'eût cer
tainement pas été possible sans une amélioration 
du niveau de l'emploi obtenue grâce à un recours 
accru à la main-d'œuvre étmngère. Le nombre 
de travailleurs étrangers a augmenté de près 
de 95 000 unités e111tre le début de l'année et 

la fin du mois de mars, époque à laquelle il 
atteigna1t approximativement 1,7 million, soit 
7,5 % du nombre total de personnes actJives. 

Marché de l'emploi en millien 
1 000 

1 1 1 1 @ 
800 0 !l're d•c mol oi -1-

~ 
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1968 1969 1970 

Fin mai, le taux de chômage était tombé à 
0,5 %. En même temps, les offres d'emploi non 
satisfrutes ont de nouveau accusé une forte aug
mentation : elles se sont chiffrées à 860 000, 
nombre qui n'avait jamais été enregj.sttré à cette 
époque de l'arn1ée et éta1t huit fois plus élevé 
que celui des chômeurs. 

Les tensions persistantes, les efforts accrus dé
ployés par Ies partenaires commerciaux de l'Alle-

Importation• Mio U.C 
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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 

W.fér ,_,. d 14
1 ~ù~ 1 ,...!.. 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

~ - --- ift/meur d ID ·-· ·~ 1 .... , -normal __,.. -- 2 
normal 

-- - -r-

!.:... / ~ - -
1-

wpbieur d la 
_, 

,. à la 1 1 1 _[ J 1 i 

1968 1969 19711 1968 1969 1970 

Estimation de la tendance de la c Estimation de la tendance des D 
production au cours des 
prochains mois 

prix de vente au cours des 
prochains mois 

3 ldimi7iM "ori ..,.J... 1 1 

' 

lltabiliti stabilité -- - .-. 
___...,.. 

~ - -......_ - - ......,... ......... 

/ 
1---

... ........._, ...._ / ~ 
augmentation -- - ' ion 

...._ 
a 

1 1 ' 

1%8 1969 1970 1968 1969 1970 

Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture C.E.E., effectuée en Allemagne (R.F.) pa.r l 'I.F.O. 

GRAPIDQUES A, B, Cet D: Les trois zones, verte, jaune et%rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 

Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés pa.r : 

0,03 pour les réponses: «supérieur à la normale», ou« augmentation»; 
0,02 pour les réponses : «normal •, ou «stabilité»; 
0,01 pour les réponses : • inférieur à la normale •, ou • diminution ». 
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magne pour intensifier leurs ventes, ainsi que les 
effets de la réévaluation du mark ont entraîné 
une sensible expansion conjoncturelle des impor-
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tations. Les achats de biens d'investissement et + 400 
j.L 

de biens de consommation durables ont montré 
une évolution particulièrement dynamique; mais 
les importations de denrées alimentaires ont 
également marqué une reprise dans les derniers 
temps. En revanche, les achats de matières pre· 
mières ont accusé une tendance à la baisse. Au 
total , les importations ont dépassé de 13,7 % 
en valeur, pour les quatre premiers mois de 
l'année, le niveau auquel elles se S!Î>tuaient un an 
auparavant. 

La ·poussée des prix, due essentiellement aux 
tensions économiques internes sur les marchés 
des biens et services et à l'accroissement des 
coûts salariaux, a persisté jusqu'à présent. Les 
prix industriels à la production, après une aug
mentation de 1,4 % en janvier, ont encore 
monté de 0,9 % entre février et mai. Le mou
vement a été pa.rticulièrement prononcé dans le 
secteur de la construction. En février, les prix 
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de la construction résidentielle dépassaient de 
près de 15 % leur niveau de février 1969. Enfin, 
l'indice du coût de la vie accusait, à la mi-mai , 
une hausse de 3,8 % en comparaison annuelle; 
en excluant les denrées alimentaires et les loyers, 
l'augmentation atteignait 4,4 % . 

Etant donné la réduction conjoncturelle de l'ex
cédent d'exportation et l'accroissement du déficit 
dans le secteur des services, la balance des paie
ments courants 'a été à peu près équilibrée durant 
les quatre premiers mois de l'rumée. En ce qui 
concerne .les mouvements de cap1taux, les expor
tations nettes de capitaux à long terme ont 
diminué sensiblement au cours de cette période; 
elles se sont chiffrées à 4,6 milliards de marks. 
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En y incluant le poste résiduel « Erreurs et 
omissions » de la balance des paiements, les en
trées de capitaux à court terme se sont chif
frées à 5,3 milliards de marks. Comme les ban
ques commerciales, par suite de l'amenuisement 
des liquidirt:és internes et en liaison avec la hausse 
des taux d'intérêt en Allemagne, ont importé 
des capitaux étrangers pour un montant net 
d'environ 800 millions de marks, les réserves 
d'or et de devises des autorités monétaires , qui 
s'étaient fortement réduites sitôt après la rééva
luation, n'ont accusé, pour les quatre premiers 
mois de l'·année, qu'une augmentation corres
pondant à peu près au monta.DJt de l'attri
bution de droits de tirage spéciaux auprès du 
F.M.I. ( 7 38 millions de marks). Au total, 
cependant, et abstraction faite, d'une part, de la 
perte comptable enregistrée par la Bundesbank 
du fait de la réévaluation, d'autre part, de l'attri
bution de droits de tirage spéciaux, ~position 

nette en devises de la Bundesbank et celle des 
banques commerciales s'est détériorée, depuis 
la réév>aluation, pour un montant de 22,9 mil-
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Emplois et ressources de biens et services 

11967 (
1

) 1 

Aux 
prix 
cou
rants 

en 
milliards 

1968 (') 

Variation par rapport 
à l'année précédente, en % 

1 dcDl\[ !Volume 
1 

1 

Volume 
(4) 

Valeur Volume Valeur Valeur 

-
1 1 

• 

110,5 + 13,4 + 12,5 + 11,9 + 13,8 + 611 8% 12 

114,4 + 8,0 + 9,0 + 12,8 + 17,7 + 8~2 19 
i 

Exportations (3) 

Formation brute de capital fixe 
1 

81,0 - 0,9 + 3,3 + 4,1 + 11,4 + 31,:, 11 1-
Consommation des administrations 

1 284,2 1 + 4,0 + 5,9 + 7,7 + 10,3 + 8 12Y:! 

1 

Consommation des ménages 

1 

Produit national brut 
1 

494,6 + 7,2 + 8,9 + 8,0 + 11,6 + 511 
12 12 

Importations (3) 

1 

94,3 + 14,7 + 12,8 + 16,2 + 18,8 + 13 13 

(1) Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, No. 2/1970. 
(2) Prévisions des services de la Commission. 
( 3) Biens, services et revenus de facteurs. 
(~) Aux prix de l'année précédente. 

Remarques générales: 
(a) La différence entre les données relath·es aux ressources, d'une part, ct celles qui concerne les emplois, d'autre part, 
est imputable aux variations de stocks. 
(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d'hypothèses déterminées, le 
plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur 
élaboration ct leur publication n'engagent que la responsabilité de la Commission. 

liards de marks, c'est-à-dire pour 6,2 milliards 
de dollars. 

Les liquidités internes du système bancaire ont 
continué de se resserrer, du fait notamment que, 
dans les premiers mois de l'année, la forte aug
mentation des rentrées fiscales a privé les 
banques de ressources importantes. Cette situa
tion s'est également traduite, depuis le mois de 
février, par une nette réduction des crédits 
octroyés par les banques. En relevant les taux 
d'intérêt et en diminuant les liquidités, la poli
tique de restriction semble ainsi avoir obtenu 
ses premiers résultats. De même, les conditions 
de financement se sont détériorées sensiblement 
sur les marchés financiers. En dépit d'une limi
tation délibérée des émissions, les taux d'inté
rêt sur le marché des obligations sont montés 
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à 8,6 % jusqu'au début de juin. Le marché des 
actions a été caractérisé par un net fléchissement 
des cours, sous l'influence cumulée d'un certain 
nombre de facteurs, et en particulier du resser
rement des liquidités intérieures, de la forte 
hausse des taux d'intérêt et de la baisse sensible 
enregistrée à Wall Street. 

2. Les perspectives 

Les données conjoncturelles les plus récentes 
confirment les hypothèses formulées dans le 
précédent rapport trimestriel, suivant lesquelles 
un refroidissement sensible du climat conjonc
turel n'est pas encore à envisager. Certes, il est 
très probable que les exportations accuseront 
un nouveau ralentissement. En effet, l'affaiblis-



sement de la conjoncture aux Etats-Unis conti
nuera sans doute, durant le second semestre, de 
limiter le volume des livraisons à l'Amérique du 
Nord et, même à supposer que la conjoncture 
américaine connaisse un redressement très pro
chain, celui-ci ne se répercuterait vraisemblable
ment qu'avec un certain retard sur les exporta
tions allemandes. De même, dans plusieurs pays 
d'Europe où la demande de produits allemands 
était particulièrement forte ces derniers mois, 
les efforts de stabilisation pourraient entraîner 
une détente progressive de la conjoncture. Pour
tant, le relèvement des prix à l'exportation expri
més en marks, qui a pu récemment s'effectuer 
en dépit de la réévaluation, la situation des 
entreprises allemandes dans le domaine des 
exportations, caractérisée dans plusieurs secteurs 
par des difficultés de livraison, ainsi que le 
niveau relativement élevé des commandes en 
carnet (pour les quatre premiers mois, les en
trées de commandes étrangères ont dépassé de 
9 % les livraisons) laissent à penser qu'au 
second semestre les exportations pourraient 
continuer de s'accroître, tout au moins en valeur. 

Le facteur déterminant de la persistance de la 
haute conjoncture au second semestre sera toute
fois la forte expansion attendue dans le domaine 
de la demande intérieure. 

Un ralentissement sensible de l'activité d'inves
tissement n'est pas encore discernable. Il sub
siste, en effet, de vives incitations à l'investis
sement, telles que les importants goulots d'étran
glement qui affectent la production, l'évolution 
relativement favorable des bénéfices des entre
prises, due notamment au fa1t que les chefs 
d'entreprise, grâce à l'ampleur de la demande, 
ont pu répercuter dans une large mesure les 
hausses de coûts sur les prix intérieurs, les 
gains réalisés à l' exportavion en dépit de la 
réévaluation, et enfin les efforts de rationalisa
tion rendus nécessaires par la pénurie de main
d'œuvre. Ces diverses impulsions ont plus que 
compensé, jusqu'à présent, les effets directs et 
psychologiques émanant du refroidissement de 
la conjoncture aux Etats-Unis et du net resser
rement des possibilités de financement externe. 
Les résultats de l'enquête de conjoncture C.E.E. 
du mois d'avril montrent que les chefs d'entre
prise ont même révisé légèrement en hausse 
leurs projets d'investissement déjà importants. 
Auss.i les commrundes intérieures passées aux 
industries de biens d'équipement ont-elles encore 

accusé une nette expansion conjoncturelle. En 
comparaison annuelle, leur taux de croissance, 
pour la période janvier-avril, atteignait 18 % 
dans les industries productrices de biens d'équi
pement considérées dans leur ensemble, et 20 % 
dans la construction mécanique. Dans le même 
temps, les commandes en carnet ont encore aug
menté et les délais de livraison se sont de nou
veau allongés. En revanche, les investissements 
en construction sont de plus en plus influencés 
par le renchérissement du crédit et par l' aug
mentation des coûts salariaux, dont l'incidence 
est très forte dans ce secteur. C'est notamment 
le cas dans la construction résidentielle, où les 
prêts hypothécaires consentis par les caisses 
d'épargne au cours du premier trimestre ont 
diminué de 12 % par rapport à la même période 
de 1969. 

Une accalmie du climat conjoncturel semble 
d'ailleurs peu probable pour l'instant, pour cette 
autre raison que la demande de comommation 
privée paraît plutôt gagner en dynamisme. Aussi 
la pression exercée de ce côté sur les ressources 
intérieures pourrait-elle s'accentuer quelque peu 
au cours des prochains mois. En effet, la ten
dance déjà nettement ascendante des revenus 
devrait se renforcer encore, du fait des conven
tions salariales récemment conclues, surtout dans 
l'hypothèse où la vague de majorations de salai
res continuerait de se manifester durant l'au
tomne. Par ailleurs, après la hausse des prix qui 
a été enregistrée, une amélioration de la propen
sion à l'épargne semble assez improbable dans 
l'immédiat. 

La conjoncture reste ainsi caractérisée par un 
excédent sens,ible de la demande. La croissance 
du produit national brut sera donc essentielle
ment déterminée par les possibilités de dévelop
pement de l'offre; compte tenu notamment des 
possibilités qui subsistent d'accroître la produc
tivité, elle est estimée à environ 5 1:~ % en ter
mes réels. 

Les importations pourraient contribuer davan
tage, dans les prochains mois, à relâcher la pres
sion qui s'exerce sur le marché intérieur. Après 
une baisse relativement brève imputable à la 
réévaluation, les prix à l'importaûon exprimés 
en marks ont récemment recommencé d'augmen
ter; dans la mesure où il s'agit de produits finis, 
il semble que cette hausse ne reflète pas seule
ment des tendances inflationnistes apparues à 
l'étranger, mais aussi la surchauffe persistante 
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sur le marché intérieur, qui a incité les expor
tateurs étrangers à profiter des possibilités qui 
leur étaient offertes sur le marché allemand pour 
majorer leurs prix. En tout cas, la réévaluation 
a notablement amélioré, dans l'ensemble, la posi
tion des exportateurs étrangers en matière de 
prix et de possibilités de vente. Aussi la réduc
tion conjoncturelle du solde extérieur devrait
elle se poursuivre durant les prochains mois. 

L'évolution ultérieure des prix est déjà forte
ment hypothéquée par la poussée enregistrée au 
début de l'année et par l'augmentation rapide 
des coûts salariaux. Le risque est très grand que 
la forte augmentation d'indices importants n'en
traîne le franchissement d'un seuil critique, ce 
qui aurait pour résultat de prolonger le mouve
ment de hausse; en effet, la perspective de majo
rations nouvelles pourrait entretenir une men
talité inflaüonniste dont l'incidence se ferait 
encore sentir au moment où les tensions entre 
la demande et l'offre se seraient déjà relâchées. 

La phase présente d'essor conjoncturel étant la 
plus accusée qui ait été enregistrée depuis la 
fin de la guerre, il est parûculièrement difficile 
de formuler des prévisions relatives à l'an11ée 
1971. Aussi faut-il, pour le moment, se borner à 
esquisser des hypothèses pour le premier semes
tre. Même alors subsistent d'importants facteurs 
d'incertitude, et notamment la difficulté d'éva
luer l'ampleur d'un éventuel affaiblissement de 
la propension à investir, ainsi que des tendances 
au ralentissement qui émaneront de la conjonc
ture mondiale. On peut néanmoins s'attendre 
que l'activité encore assez vive qui caractérisera 
les investissements jusqu'à la fin de 1970, allant 
de pair avec une évolution dynamique de la 
demande de consommation, donne encore lieu, 
au premier semestre de l'année prochaine, à une 
expansion appréciable de la demande globale. 
Toutefois, le degré d'utilisation des capacités, 
extrêmement élevé à l'heure actuelle, devrait 
déjà, à cette époque, accuser une sensible dimi
nution. Les tendances au ralentissement pour
raient se préciser dans le cours ultérieur de 
l'année, surtout dans l'hypothèse où l'amenui
sement des marges bénéficiaires et le niveau 
élevé des taux d'intérêt entraîneraient une réduc
tion notable de la formation de stocks. Au 
total, une augmentation de 4 % à peine du 
produit national bmt en termes réels, pour l'an
née 19 71, pourrait être considérée comme sa tis
faisante, si l'augmentation des prix pouvait, en 
moyenne, être ramenée au taux de 2 à 2 % % 
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que l'on s'efforce de réaliser à moyen terme; 
mais, pour les motifs exposés plus haut, ce résul
tat ne semble nullement assuré à l'heure actuelle. 

Etant donné la persistance des déséquilibres et 
de la demande excédentaire, la lutte contre les 
tendances à la hausse des prix et des coûts doit 
demeurer l'objectif prioritaire de la politique 
conjoncturelle. Une prompte élimination de l'in
cidence inflationniste du développement exces
sif de la demande s'impose d'autant plus qu'elle 
permettra également d'éviter une aggravation 
des comportements inflationnistes qui, comme 
le montre l'expérience, sont très difficiles à 
modifier par la suite. Plus tôt l'on parviendra 
à ramener la hausse des prix au minimum iné
luctable et moins l'augmentation des coûts se 
répercutera sur la propension à investir, d'au
tant plus grandes seront les chances d'engager 
la conjoncture dans une phase de détente dans 
laquelle semient assurés le plein emploi et une 
croissance économique satisfaisante. Aussi une 
accentuation passagère des mesures de restric
tion appliquées à l'heure actuelle ne serait-elle 
pas à réprouver. 

Pour la politique de finances publiques, dont 
les effets restrictifs devaient porter essentielle
ment sur le premier semestre, ces impératifs 
impliquent, en premier lieu, le maintien des 
orientations suivies jusqu'à présent. C'est en 
ce sens que le Gouvernement fédéral a décidé, 
fin mai, conformément à la recommandation 
formulée dans le précédent rapport trimestriel, 
de transformer presque intégralement le blocage 
des dépenses appliqué jusqu'alors en une réduc
tion effective des dépenses. De plus, au-delà de 
leur contribution obligatoire au fonds de péré
quation conjoncturelle, l'Etat fédéral et les Lan
der procéderont à une stérilisation volontaire de 
plus-values fiscales. Enfin, le doublement de la 
tranche exonérée de l'impôt sur les salaires, qui 
entrera en vigueur le 1er ju1llet, ne devra influen
cer la demande qu'à partir de la fin de l'année. 

Etant donné les tensions conjoncturelles obser
vées pour le moment, il est clair que la gestion 
budgétaire de l'Etat fédéral, des Lancier et des 
communes, qui, au total, n'a pas été, durant le 
premier semestre, aussi prudente que le Gou
vernement le désirait, doit êt:e réellement res
trictive. Au surplus, il y aurait lieu d'envisager 
des mesures spécifiques en matière de recettes 
fiscales, comme, par exemple, l'accroissement de 
celles-ci au moyen d'une majoration des verse
ments anticipés. 



Dans la mesure où la mise en œuvre d'une poli
tique de finances publiques plus restrictive per
mettrait une amélioration du dosage actuel des 
instruments de la politique économique, tout en 
augmentant globalement le degré de restriction, 
la politique monétaire pourrait, notamment pour 
des considérations touchant la balance des paie
ments, ramener les taux d'intérêt très élevés à 
un niveau plus approprié. En effet, même dans 
l'hypothèse où le niveau international des taux 
d'intérêt ne serait plus réduit que dans une fai
ble mesure, l'attrait que présentent les taux d'in
térêt élevés pratiqués en Allemagne pourrait, en 
entraînant un afflux de capitaux étrangers, com
promettre le succès de la politique restrictive. 
Pareille tendance se dessine déjà depuis ces tout 
derniers temps. 

Si l'on parvenait, grâce à la politique budgé
taire et à la politique monétaire. à mieux adap
ter l'expansion de la demande aux possibilités 
réelles de la production, les perspectives seraient 
également meilleures en ce qui concerne l'adap
tation de l'évolution des revenus aux impératifs 
de la conjoncture. Etant donné la pression crois
sante des coûts, il importera surtout que les 
futures améliorations des salaires et tmitements 
soient octroyées, pour la plus large part possi
ble, sous la forme - dépourvue d'incidence 
conjoncturelle - d'une constitution de patri
moine. Aussi la loi visant à l'amélioration de 
la formation de patrimoine pour les travailleurs, 
que le Gouvernement fédéral a adoptée à fin 
février, présente-t-elle un caractère particulier 
d'actualité. 

3. la situation économique à 
Berlin-Ouest 

Les premiers mois de l'année ont vu persister 
la vigoureuse croissance de l'économie berli
noise. Les facteurs déterminants en ont été le 
transfert à peu près synchrone de la demande 
émanant du territoire fédéral, en particulier le 
vigoureux essor enregistré dans le secteur des 
biens d'investissement et une expansion de la 
consommation, stimulée par de nouvelles maJo
rations des salaires et traitements. 

En corrélation avec le dynamisme de la conjonc
ture générale, et malgré les difficultés de trans
port entraînées par les conditions climatiques, 
les livraisons au territoire fédéral ont accusé, 
pour les quatre premiers mois de l'année, une 

progression de 9 % par rapport à la période 
correspondante de 1969. 

Des impulsions particulières ont émané du déve
loppement rapide de la demande d'investisse

ment. L'essor des investissements caractérise 
d'ailleurs, à présent, l'économie berLinoise tout 
entière. Le rythme de croissance des investisse
ments d'équipement ne doit guère avoir été 
moins rapide que sur le tertitoire fédéral. La 
demande de construction, stimulée par des mesu
res fiscales, a également exercé un effet expan
sionniste, bien que l'activité dans ce secteur ait 
été entravée plus que d'habitude par l'hiver. 

Avec un certain décalage, la consommation pri

vée s'est, elle aussi, nettement intensifiée. Les 
améliorations salariales consenties au début de 
l'année dans la fonction publique ont, par ail
leur, accéléré dans une mesure sensible l'expan
sion des dépenses de consommation des admi
nistrations publiques. 

L'offre a témoigné, dans l'ensemble, d'une assez 
grande élasticité. De réelles tensions n'ont 
été enregistrées que dans les industries produc
trices de biens d'investissement. La haute 
conjoncture actuelle a bénéficié à l'industrie élec
trotechnique et surtout à la construction méca
nique berlinoise, qui avait connu, durant les 
dernières années, certains difficultés d'adapta
tion et de rationalisation. En ce qui concerne 
les industries de biens de consommation, l'ex
pansion a été essentiellement assurée par les 
secteurs de pointe que constituent l'industrie 
chimique et la transformation des matières plas
tiques. Au total, la production industrielle a 
marqué, dans les quatre premiers mois, une pro
gression assez vive. 

Le marché de l'emploi a de nouveau accusé, au 
printemps, des symptomes de suremploi. Néan
moins le nombre de salariés dans l'industrie a 
encore augmenté au premier trimestre; en com
paraison annuelle, l'accroissement atteignait alors 
3,3 %. 

Les perspectives d'évolution d'ici la fin de l'an
née laissent à penser que le dynamisme de l'ac
tivité économique persistera. L'évolution des 
commandes de biens d'investissement était, jus
que tout récemment, franchement favorable; 
quant à la production de biens de consommation, 
elle pourrait recevoir des impulsions durables 
du développement général de la consommation. 
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Principales mesures de politique 
conjoncturelle 

Mars 

- Le Gouvernement fédéral adopte un projet 
de loi supprimant l'impôt sur les dividendes 
établi au début de 1965 pour des raisons de 
politique conjoncturelle et de politique moné
taire, et qui frappait les intérêts des valeurs à 
revenu fixe détenues par des étrangers. 
- Pour tenir compte de la hausse du niveau 
des taux d'intérêt, des bons du Trésor produc
tifs d'intérêts plus élevés sont émis depuis la 
mi-mars. L'échelonnement des intérêts s'établit, 
selon l'échéance, de 6,5 % pour la première 
année à 9 % pour la sixième. 

- Le Gouvernement fédéral adopte, le 19 mars 
1970, un projet de budget complémentaire pour 
1970, dans lequel il est surtout tenu compte 
des incidences financières entraînées par la nou
velle répartition des tâches qui a résulté de sa 
propre réorganisation. Le montant global des 
dépenses du budget initial, qui se chiffrait à 
91,4 milliards de marks (y compris un montant 
de 2,7 milliards de marks de dépenses provisoi
rement bloquées) n'augmente toutefois pas, les 
majorations nécessaires de certains postes - au 
total 378 millions de marks - étant compen
sées par des réductions d'autres postes. 

- Le Gouvernement fédéral décide, fin mars, 
de majorer de 5,5 %) à partir du r janvier 
1971, les pensions du régime légal d'assurance 
et celles des victimes de guerre, et de 9,3 % 
les pensions de victimes d' accide11ts. Sur les 
2,4 milliards de marks de dépenses supplémen
taires que représente cette majoration, environ 
360 millions de marks seront à charge de l'Etat 
fédéral. 

Avril 

- Eu égard à l'aggravation des déséquilibres 
du commerce entre les deux Allemagnes ( excé
dent des livraisons de la République fédérale en 
1969: 500 millions de marks), le Gouvernement 
fédéral décide, fin avril, de prélever une taxe 
sur la valeur ajoutée au taux de 6 % pour les 
livraisons de produits industriels et de services 
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à la République démocratique allemande. En ce 
qui conceme les achats de produits industriels 
et l'utilisation de services en provenance de la 
République démocratique allemande, dans la 
mesure où ils ne sont pas réexportés, la déduc
tion des «taxes en amont» est portée de 5 à 
11 %. 

Mai 

- Dam l'industrie transformatrice des métaux, 
les partenaires sociaux concluent, le 9 mai, une 
convention salariale relative aux allocations 
constitutives de capital, d'après laquelle, sur la 
base de la seconde loi relative à la constitution 
de patrimoine au profit des salariés, ceux-ci béné
ficieront, à partir du r juillet 1970, du verse
ment annuel de 312 marks. Depuis lors, une 
convention similaire a été conclue en faveur des 
travailleurs de l'industrie sidérurgique. 

- Le 13 mai, la Bundesbank adopte certaines 
mesures visant à endiguer de nouvelles entrées 
de capitaux eJt provenance de l'étranger. Ces 
temps demiers, les banques, e11 transférant des 
valeurs d'actifs à l'étranger ( « opérations de 
mise e11 pe11sion ») se sont procurées d'impor
tantes ressources, se soustrayant ainsi en partie 
à la politique de restriction. A l' ave1tir, la Bult
des bank réduira les contingents de réescompte 
des banques du montant de ces opérations. 

- Fin mai, le Gouvernement fédéral approuve 
une mise à jour du rapport économique annuel 
de 1970, dans laquelle les prévisions quantita
tives pour cette année sont ajustées en fonction 
de l'évolution actuelle de la conjoncture. Etant 
donné la persistance des tensions conjoncturel
les, il est envisagé de convertir presque entière
ment le blocage actuel de dépenses, d'un mon
tant global de 2,7 milliards de marks, en une 
réductio11 définitive. De plus, l'Etat fédéral et 
les Lancier, outre leur co11tribution au fonds de 
péréquation con janet urelle, procéderont à une 
stérilisation volontaire de plus-values fiscales. 
Enfin, le doublement de la tranche exonérée de 
l'impôt sur les salaires, entré en vigueur le 
1"' juillet, ne pourra influencer la demande qu'à 
partir du début de 1971. 



TABLEAU 1 : Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 

Produit national brut 

Production industrielle 

Importations totales 

1 Consommation privée 

Consommation publiqu e 

Formation brute de cap ital fixe 

Exportations totales 

Produit national brut p 

Produit national brut p 
active occupée 

ar tête 

ar personne 

Rémunération brute pa r salarié 

-- --

1965 
1 

5,6 

7,3 

14,2 

1 6,7 

4,8 

4,6 

7,5 

4,3 

4,9 

8,9 
1 

1 

1 

1 

1966 1967 
1 

1968 1969 

Y ariation en volume par rapport 
à l'année précédente (en %) 

2,9 - 0,3 7,2 8,0 

2,5 - 2,4 9,5 10,4 

2,6 - 1,3 14,7 16,2 

3,7 0,6 4,0 7,7 

2,1 3,3 - 0,9 4,1 

0,9 - 8,4 8,0 12,8 

10,7 8,5 13,4 11,9 

1,8 - 0,7 6,6 6,6 

3,2 2,7 7,0 6,0 

Variations en valeur par rapport 
à l'année précédente (en %) 

7,5 
1 

3,4 
1 

6,5 
1 

9,5 

Allemagne 

1969 

1963 = 100 

1 

134 

141 

172 

131 

113 

132 

181 

126 

134 

153 

TABLEAL 2: Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 

Solde extérieur 

en I\lio. RE 

en "~ du Produit national brut 

Taux de chômage , 

P . d 1 . . ' 1 

- 135 

0,1 

0,5 

+ 1 613 

1,3 

0,6 1 

1 

1969 

+ 4 063 1 + 4 488 + 3 906 
! 

3,3 3,3 2,5 

1,7 1,2 0,7 

1+ 1,7 + 1,8 1+~ 
1 

nx e a consommation pnvee 1 

(variations par rapport à l'année précédente en_~_~~-) _._1_+ __ 3-,2-~--1-___ 3_,5_~----'-----'----· 
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Allemagne 

TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution à prix courants) 
---------------------- ~,~--------,-----~"-------

Yariat,ions par rapport à 
l'année précédente (en %) 11\JGS = 100 ~~~~~1~~ 

(l\Iio. u.c.) 

% 
du 

total 
-------,------,----,----,---~ ~---- ------1-----1 

1!16S llaou_j_ 1~i-- _lo~s_l_:v!l-
--"-- ----" 

Exportations de marchandiôcs 
Total 
Intm-C.B.K 
Extra-C.E.]~. 

Exportations de produits alimentaires, bobsons, tabacs 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

Exportations de nuttières prcmière8 et produits énergétique::; 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

Bxportations de produits industrielô finis et semi-finis 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C\E.E. 

Importations de marchandises 
Total 
Intra-C.E.B. 
Extra-C.E.E. 

In1portations de produit::::. alimenh1ires, ùoi~sons, tabacs 
Total 
Intra-C .E E. 
Extra-C.E.B. 

Importatwns de matières premières ct produits énergétiques 
Total 
Intra-l '.E.E. 
Extra-C.E.E. 

Importations de produits industriels finis et semi-finis 
'l1otal 
Iutm-C.E.B. 
Extra-C.E.E. 

10,3 
ti, 7 

12,~ 

~.J.O 
22,6 
26,6 

3,4 
4,1 
2,3 

10,1 
5,3 

12,i 

lU 6 
3Ù 
13,6 

21,G 
28,0 
18,1 

4 6 
ù 
0,U 

()• 9 
.... , ·-
35,7 
20,0 

12,5 
16,0 
10,6 

2,0 
6,6 
7,3 

7,1 
8 5 
s:o 

13,8 
1K,9 
11,3 

2,4 
6,8 
0,1 

2.S 
8,1 
1,1> 

3,ü 
2,8 
4,:3 

R,O 
9,4 
7,2 

26 g 
oÙ 

2,6 

1,3 
1,5 
0,-1 

6,6 
4,7 
7,6 

3,7 
1,0 
5,4 

H,3 
10,/ 
1~.a 

10.7 
111,6 
11,5 

15,0 
21,6 
13,0 

lli.1 
~l.ï 
l~ • .J 

4,2 :l.ï 
0,1 11,\1 
6,D - 1,0 

0,6 ];,,,, 
!J,-1 H.1 
2,5 1~),:3 

:J,O 
3,0 
ü,9 

27 {) 
:n.o 
~l.ti 

:z:~.ï 
30,0 
Hl,:3 

3[.± 
:J~.u 
:311,7 

TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels 

HHID 

1\JH 
:212 
1 !Il 

:~()() 

4+7 
1\ll 

l:n 
13~ 
12\l 

lôi 
21.-.: 
1J2 

1 \lU!} 1 !lliD 

20 o:-,:1 
11 fJ71 
1; -1'1 

2H ~>Xl 
111 U()!i 
10 51r, 

2.! H3:J 
lU ,'i!li 
H Oïl 

4 ;J:l:l 
:2 t)-t;) 

2 2SS 

;, ,~;!.) 

1 111:> 
.j (i:JO 

1 ~ j'j';, 
ï li2:l 
ï 1 ;):) 

100,0 
3!1.S 
no.~ 

~,\1 

Li 
1.2 

':!,t 

m,;, 
3-t,li 
f)(i,!) 

1110,11 
43,1i 
5t),-+ 

1 ï .4 
X,2 
P,2 

;)\l,;) 

:lO,Ii 
2~,7 

1 Annéel Janv.l Fév. 1 Mars 1 Avril 1 Mai 

----------------------~--~ 

Déc. Juin I·Tuillet 1 Aoüt 1 Sept. 1 Oct. 1 Nov. 

Productiou industrielle 
(1063 = lOO) 

Bntrée~ de f'mnrnandeR, 
total (l!IG3 ~ lOO) 

Nombre de chôlnPurs 
(en 1000) 

Construction : Nmnùre dl' 
permis de r;on::,truire 110Ur 

logements (en 1000) 

('onsmnmation priY{'e : 
ChiUre d'aitairr:::~ de graitùs 
l!la[(asim (1063 = 1110) 

Prix ù la ronsmnma t 1011 

(1U03 ~ 100) 

Jmp01 talions de marchan
d!"es (Mio. u.c.) 

l>~xportations de marchan
dises (Mio. u.c.) 

:,olde de la balance com
merciale (:Mio. u.c.) 

Jlét-:ern_'s offieiolk:-. en or et 
en deYises Oiio. u.c.) 

Tlisponihilités mo!létaires 
(l\Ird. D)l) 
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106,'< 
19ü9 
l!JïO 

l!HiS 
191i!l 
1H70 

1(-l(j,-.., 

1 ~H_i~) 
1U70 

iHHK 
Hlü~ 
1V70 

1968 
HI09 
1!li0 

1\!G.-3 
1~)()() 

lUïO 

lfJG,S 
l!JOQ 
l!JïU 

1 },\.; 1 
],'j,\. lj 

],) ) ,fJ 

1!8,' 
16 J,l) 
z,~ti. ï 

4611 ,Il 
l,tl,',() 

74J,6 

4:J.J 
..J'J,J 
.J[J ,l 

lïfJ,! 
/IJi,J 
/SJ 1 

11~ .. -.; 
j 1 :i,l 
11\J.l 

1 ,j 'J() 
1 [),J,j 

:.! J,'J!J 

1 lj,'j() 

:..' fHJ9 
A. ,) ! j 

lOO 
' 1~7 
+],\(ji 

ô .j,l', 1 

il ~:2~) 1 

f.i!l;il 

/i.J.I 
~Y.'! 
,'i.),l 

119,7 
1 Jl,l 
1 j/,0 

1-J:.!.} 
]fj] ,ti 
181:.'! 

aïs .J 
:!J;,J,3 
11.'1,.) 

],);!.. 9 
].),],/ 

113,1 

112,'i 
113,4 
110,3 

1 ols 
1 8SU 
:! .f-Y:! 

1 .rJ(j,') 

:! f,J(j 
.! ~l.J 

:]J8 

-, :..'iü 
1 .3:!0 

() 'ï1H 
() 1 (j ~) 
tt 112 

:J~ ,!) 

S!J,:l 
VJ,-1 j 

1 •) ' ~ 
~·J,I 

JI J)j 

1.1.9,7 

1:!7 ,o 1 

IIi li,~ 

178,; 1 

.~.\i' .s 
n;.o 
7 li,,\ 

J'l .. 

JI:~ 1 

Jo,u 

11ô ,!J 
lôl ,.) 
lifl ,8 

112.~ 
u;;,;; 
l 1G,8 

1 lillo 
1 ,9/',J 
:! 315 

1 9ï'rJ 
.! '!11 
.! fWl 

:!-1-1 
+ '!J:! 

7 o:;u 
5 n~ô 
fi ~41 1 

~~:] 1 

%,71 

1:!:! ,1 
//.!,:! 
1150/1 

],j,) ,:: 

JtJrl ,.'J 
1~11.0 

.'] 'Jl.Y 
l.){i,O 

1::1 .. 1 

11,1 
J,),5 

].58,!) 

J,JrJ,.J-

1 J,J.' ' 
].16 ,1 

f.J.j,:; 
168 .'1 

• JJ:I,1 1 

JG:!,J 
J,JS,.f- i 

/.ii,/ 
1/U,G 

11~,\l n2.n 
ll:J.; 1 11 ;.,\} 
120.1 1 l~U.3 

1 fj,JS 
:! 1171 
:! -10ü 

1 fj?<f] 

:! 0:!1 

/.J 1. i 1 

1-f-fj,'J 

1 j,~ ,1 
j(Jfj ,! 

,)(Jl,/ 

/';! ,U 

lfJ,i 
./S,U 

f,)'! ,1 
}fi ( 7 

ll:J.l 
110,2 

1 <JII·I 
:! OJJ 

1 !J:!:! 
:! .J-02 
:! tJ8{j 

:! Ill 7 : 1 biS 

+ :!81 
+ J'} 

() ,'-\.f~ 

ti -1-7:) 
(j;{;).t 

s.;,.; 
tJO,.'J 

:! :_;su ' :: .J:ls 

-- : !.j 
J.,,9 

() ï32 1 

!) :J2fi ! 
ti mn 

,\,])1 

[)1 ,5 

fi 7:1:1 
7 'j;)...; 

,1./,\ 

Y!.:! 

1 !fi. 'J 
1 J-1,6 

i 
IJII.~ 1 

lifi,fJ 1 

:l81 ,0 . 
li!J, 1 1 

1 

z:;s .t 
JiU,/ 

ll:J.l 
llü,l 

1 s::r) 
:! 144 

" J,\1 
J /j.j'} 

,).):! 

li ï21 
7 ïti:2 

1 

,\-J)J 1 

:n . .! 1 

J,J,j ,; 
1 )fJ,S 

l.f-J,! 
UJ,i 

:!87 ;1 
11.9,! 

-1-.'j ,.J 
-1-ti,.J 

lti:!.l 
li:! ,.J 

1 G8ü 
:! O.J-.'J 

:! 1~1 
.! ,j]J 

.j[),J 

-- 1-68 

.\),/ i 
il J,:; ! 

i 
1 

J:J.1,0 
1-15,() 

l..f.'J,'J 
li 7 .fj 

:!6./.i 
11.9,1 

"/),5 
11),[1 

J,);.:; 
1 ;'.j ,!J 

11~.H 
111>.1 

1 (jl.J 
:! l.!J 

:! lj).'j 

:! .f.ji' 

+ .37!J 
+ 3J.j 

(i;llj;2 

\J üH.J-

l.'"Jl,:! 
117 ,:! 

],) ),0 

119,6 

'!:i:! •. ] 
], 1 ,:! 

1.).9,5 
lôU,/ 

112.:l 
111i.fJ 

1 8.';,] 
.! ÜÎ 1 

:! ~'],) 

:! 748 

~- ']8:! 
.J/5 

()(il);) 

,'-\ lli5 

,\(),._] 

f),J,7 

13rJ,ï' 
1.56,7 

14,~.7 

17:! ,0 

;!.'J,j,l 
].):! ,7 

!fil .fJ 
lÎ!J,.j 

ll:l,!l 
11 ï ,u 

7 7 J'! 
:.! JJ,) 

:! :JU.j 
:! Olü 

.:-> ;>+:3 
fi ~X~) 

SI,.:; 
!J.5,8 

J,JIJ,fi 
J,j.J,fJ 

I.f-1 ,8 
1711,~ 

.!OH.i 
J..f-,; ,.) 

.J./,11 
4-1.:! 

}.)6,] : 

18 7 ,1! 

114,:; 
11 ï .H 

1 fJ.I.Jl 
:! llJ 

;) 171 
:! Jll 

7 J\)/ 
;--, t)iH 

SS,3 
91,4 
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX 

Source: Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire). 
Conversion en Unités de Compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d'or tin = 1 dollar US) sur la base des cours 
de change officiels. 

Graphique 1 

- Exportations (f.o.b.) Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 2 

Production industrielle: Courbe de tendance, estimation établie sur la hase des indices cornges des vananum. 
saisonnières et accidentelles (à l'exclusion de la construction et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons 
et tabacs). 

Graphique 3 

- Marché de l'emploi: Séries désaisonnalisées. l\loyennes mobiles sur trois m<>is. Situation en tin Je mois. 

Graphique 4 

- Importations (c.a.f.) Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois m01s. 

Graphique 5 

Prix à la consommation et salaires: Indice du coût de la vie de l'ensemble des ménages privés (au milieu du 
mois); non désaisonnalisé. Indice des gains horaires bruts moyens dans l'industrie (y compris la construction). 

Graphique 6 

- Balance commerciale Différence entre les exportations et les importations désaisonnalisées. 

Graphique 7 

Crédits bancaires à l'économie: Crédits à court terme aux entreprises ct particuliers à l'intérieur du pays; non 
désaisonnalisés. Situation en fin de mois. 

------------------

Tableau 1 

Produit national brut aux prix du marché. 
Production industrielle: Valeur ajoutée par l'industrie (y compris l'artisanat). 
Exportations et importations totales: Biens, services et revenus de facteurs. 
Rémération brute par salarié: Cotisations de sécurité sociale des employeurs comprises. 

Tablcau2 

Solde extérieur: En terme de comptabilité nationale. 
Taux de chômage: Nombre de chômeurs en pourcentage de la population active (moyennes annuelles). Source: 
« Statistisches Bundesamt » et « Bundesanstalt für Arbeit ». 
Prix de la consommation privée: Prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 

Tableau 3 

Exportations f.o.b., importations c.a.f. Le regroupement 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 0 et 1; matières premières et produits énergétiques: Groupes 2 à 4; produits finis et semi-tinis: 
Groupes 5 à 9. 

Tableau4 

Production industrielle: Construction et alimentation exclues; indice désaisonnalisé. 
Entrées de commandes: Industrie manufacturière (sans les industries alimentaires, boissons et tabacs). Indice 
de valeur désaisonnalisé. 
Nombre de chômeurs: Chiffres désaisonnalisés; situation en fin de mois. 
Construction: Nombre de logements autorisés; chiffres désaisonnalisés. 
Consommation privée: Indice de valeur désaisonnalisé. 
Prix à la consommation: Indice du coût de la vie de l'ensemble des ménages privés (non désaisonnalisé). 
Importations f.o.b.; exportations c.a.f. Chiffres désaisonnalisés. 
Balance commerciale: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 
Réserves officielles en or et en devises: Réserves brutes en or et en devises convertibles de la Bundesbank. 
Situation en fin de mois. 
Disponibilités monétaires: billets et monnaies divisionnaires en circulation (sans les encaisses des instituts de 
crédit) et dépôts à vue des entreprises non bancaires et des particuliers résidents (sans les dépôts des pouvoirs 
publics auprès de la Bundesbank); chiffres désaisonnalisés; Situation en fin de mois. 
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B. France 

Une amélzoration des conditions économiques et mollt:tazres de l'équilibre était 
mdéniable au début Ju printemps. En effet, la situation de la demande a été 
caractérisée, de façon plus nette qu'auparavant, par un transfert de la demande 
mtérieure vers les exportations et même, pour ce qui concerne la demande inté
rieure, de la consommation vers les investissements,- la marge d'expansion de 
l'offre s'est un peu élargie, grâce à une élasticité légèrement accrue de la production 
industrielle et à une éuolution raffermie des importations. Si l'assainissement des 
transactions courantes et financières avec l'étranger paraît d'ores et déjà en bonne 
voie, des tensions excessives n'en persistent pas moins sur d'importants marchés 
intérieurs et la hausse des salaires et des prix s'est poursuivie à un rythme inchangé. 
Les perspectiues d'une comolidation croissante de la situatwn économzque en France 
au cours des prochains mois sont cependant loin d'être défavorables. Le ralentisse
ment prévisible de l'expansion des exportations, ainsi qu'une accalmie graduelle de 
l'activité d'investissement, pourraient avoir un effet modérateur sur l'expansion de 
la demande globale. La pression exercée sur le potentiel de production ira sans 
doute en s'affaiblissant, tandis que le marché de l'emploi devrait accuser une 
détente plus sensible. La réalisation de ces perspectives suppose ce pendant que les 
forces spontanées du marché, qui éuoluent déjà dans cette direction, soient étayées 
par une politique conjoncturelle dont l'objectif prioritaire demeure la stabilisation 
des prix et des coûts. 

1. L'évolution au cours des derniers 
mois 

Amorcé depuis la dévaluation du franc français 
et favorisé par 1a mise en œuvre du programme 
d'assainissement budgétaire et financier, le re
tour à des conditions économiques et monétaires 
plus favorables du point de vue de l'équilibre 
s'est nettement accentué au cours du printemps. 
Les éléments moteurs de l'expansion se sont de 
plus en plus déplacés de la demande intérieure 
vers les exportations, et même, en ce qui concer
ne la demande intérieure, de la consommation 
vers les investissements. Mais la s,ituation n'en 
paraît pas pour autant pleinement consolidée : 
les tensions observées sur certains marchés de
meurent excessives, et le comportement des 
agents économiques traduit encore une grande 
perméabilité à des majorations de salaires et de 
prix dont l'ampleur n'est pas compatible, à plus 
long terme, avec l'objectif d'une croissance 

continue et exempte d'inflation. D'ores et déjà 
cependant, les transactions commerciales et 
financières avec l'étranger ont pu êt,re largement 
ass,ainies. 

En effet, les exportations, une fois surmontée 
la courte phase de réaction consécutive à la déva
luation, avaient recommencé de progresser nette
ment dès la fin de l'an dernier; elles ont conti
nué de se développer à un rythme accéléré au 
cours des derniers mois. D'importantes capacités 
de production semblent maintenant disponibles 
pour l'exportation, notamment dans les bran
ches d'industrie liées à la consommation; en 
outre, la persistance des tensions inflationnistes 
dans les principaux pays clients a manifestement 
stimulé la propension à exporter des chefs d'en
treprise français, dans la mesure où elle leur 
permettait d'obtenir, par le jeu des adaptations 
de prix, une rentabilité relativement élevée des 
ventes à l'étranger. En avril/mai 1970, les 
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exportations marquaient une progresSIÎon de près 
de 10 % par rapport à fiin 1969 et dépassaient 
de 20 %, en valeur-dollars, le niveau atteint un 
an plus tôt. Exception fiaite des Etats-Unis, l'ex
pansion des ventes françaises a concerné la quasi
totalité des marchés étrangers; elle a été parti
culièrement fotte sur les marchés des pays parte
naires de 1a Communauté, dépassant ti.ci un taux 
de 28 % d'une année à l'autre. 

Le dynamisme des exportations explique pour 
une large pal.'lt que la propension à linvestir des 
chefs d'entreprise se so1t plutôt encore accrue 
au cours des derniers mois, malgré l'orientation 
restrictive de la politique du crédit. En tout cas, 
les industriels ont manifestement révisé en 
hausse leurs projets d'investissement pour 
1970 : les résultats de J'enquête effectJUée en 
mars par l'I.N.S.E.E. permetltent de prévoir 
maintenant une augmentation de 27 % environ 
de leurs dépenses en matériels et bâtiments, 
après tille progression de 23 '% déjà en 1969. 
Des <taux de croissance aussi élevés n'avaient 
d'ailleurs plus été enregistrés depuis Jes années 
1960-1962. La réaks~tion des progmmmes d 'in
vestissement pourrait avoir été, jusqu'ici, entra
vée sUl'tout par cermins goulots d'étl'anglement 
affectant les livraisons, et guère par d'éventuel
les difficultés de firumcemenrt:. En effet, les chefs 
d'entreprise ont sans doute pu recourir à cer
taines formes de crédit qui ne sont pas soumises 
à un strict cOI1Jtrôle quantitatif, d'importantes 
ressources ont été obtenues sur le marché finan
cier et, de plus, l'afflux de capitaux en prove
nance de l'étranger a été très large. Par contre, 
les investissements sous forme de construction 
de logements pa.raissent peu dynamiques depuis 
quelque temps : sans doute imputable pour une 
part aux conditions atmosphériques exception-
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nellement défavorables qui ont persisté jusque 
dans le cours du printemps, cette faiblesse sem
ble surtout imputable au ralentissement du 
rythme d'at!tribution des aides financières de 
l'Etat, ainsi qu'à la raréfaction et au renchéris
sement du crédit hypothécaire. 

La production et l 'emploi ont été davantage sou
tenus au cours des derniers mois par l'évolution 
des stocks. CeJJ.e-ci a été cependant très v·ariable 
selon les bmnches et les produ~ts : dans les 
branches d'industl'lie Liées à la consommation et 
dans le commerce, les stocks de produits finis 
se sont notablement ·accrus, mais, en ce qui 
concerne les biens d'investissement et certains 
produits intermédiaires, le manque d'élasticité 
de l'offre a continué de freiner le mouvement 
de normalis·wûon des stocks. 

La propension à consommer des ménages, dont 
la grande modémtion avmt appotté, au cours 
de ,l'hiver dernier, une contribution déterminante 
aux progrès accomplis dans la voie d'un rétablis
sement de l'équilibre intérieur et extérieur, sem
ble avoir récemment marqué une légèœ reprise; 
cette éventualité avait d'ailleurs été évoquée dans 
le précédent rapport trimestriel. En tous cas, 
les données actuellement disponibles témoignent 
d'·une évolution pJus soutenue des dépenses de 
consommation privée. Les revenus des ménages 
continuent à progresser à un rythme relative
ment rapide, dépassant 10 % l'an: eu égard 
aux tensions assez fottes qui caractérisent encore 
la S!Îtuation de l'emploi dans de vastes secteurs 
de l'économie, les majorations de .taux de salai
res hor3lires dans le commerce et l':industrie se 
sont accentuées et un nombre "'croissant de 
conventions collectives compol'tent d'ailleurs des 
clauses de garantie de salaires en fonction de 
l'évolution du coût de la vie; des majorations 
addi>tionnel•les ont été accordées, en partie à titre 
de rattrapage pour 1969, aux salaires et tvaite
ments dans la fonction publique, ainsi qu'à cer
tains transferts sociaux. Par contre, les revenus 
des entrepreneurs individuels pourraient s'être 
ressentis récemment d'une évolution moins favo
rable des marges bénéfidaires. 

En réponse à cette expansion plutôt raffermie 
de la demande globale, l'offre intérieure s'est 
légèrement accélérée au cours du pr1ntemps, 
grâce à l'élasticité de la production, qui a été 
accrue par la mise en œuvre de nouveaux inves
tissements. La production industrielle, notam
ment, a accentué sa croissance : d'après l'indi-
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OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE 
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R éponses aux questions de l 'enquête de conjoncture C.E.E., effectuée en France par l'I.N.S.E.E. 

GRAPHIQUES A, B , Cet D: Les trois zones, verte , jaune et rouge , représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 

Les courbes en noir, d ont l 'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 

0,03 pour les réponses : «supérieur à la. normale •, ou • augmentation •; 
0,02 pour les réponses : «n ormal • , ou «stabilité •; 
0,01 pour les réponses : « inférieur à la. normale», ou «diminution •· 
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ce (1) désaisonoo.Lisé de l'I.N.S.E.E. (bâtiments 
et ·travaux publics exclus), elle avait progressé, 
en mars/avril 1970, d'au moins 2,5% par rap
port à la fin de 1969 et de près de 7 % par 
rapport à mars/avril 1969. L'expansion a été 
particulièrement vive pour les industries pro
ductrices de biens d'investissement, dont les car
nets de commandes se sont encore gonflés au 
cours des mois d'hiver, ain&i que dans d'impor
tantes industries de base, notamment dans la 
production des métaux; elle s'est légèrement 
redressée dans les industrJes produisant des biens 
de consommacion, où le rythme des entrées de 
commandes s'est légèrement amélioré. 

Comme les progrès de productiwté sont restés 
modérés, c'est surtout par une nouvelle augmen
tation des effectifs salariés qu'a été rendue pos
sible cette expansion de la production. Le man
que de quaJri.fioarion professionnelle et de mobi
lité régionale qui caractérise la main-d'œuvre 
intérieure disponi:ble a nécessité un recours élargi 
à l'immigration de travailleurs étrangers. Cepen
dant, un cer~ain desserrement des goulots 
d'étranglement sur le marohé de l'emploi tend 
à se manifester plus nettement à l'heure actuel-

(1) Il s'agit d 'un nouvel indice mensuel, calculé sur la 
base 1962 = 100 et fourni depuis le début de 1970. Il 
ne devrait refléter que de façon partielle l'évolution 
réelle du moment, dans la mesure où il ne couvre 
pratiquement pas les industries de biens d'équipement 
(à l'exception du secteur électro-technique, dont la 
pondération est de 3,5 %). Il reproduit essentiellement 
l'évolution dans les industries de base et de biens de 
consommation et couvre ainsi 60 % environ de la 
production industrielle totale (sans le bâtiment). La 
production des industries de biens d'équipement sera 
incorporée dans un indice trimestriel qui n'était pas 
encore disponible à la date d'élaboration du présent 
rapport. 
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le : le nombre d'offres d'emploi non sallisfaites 
- corrigé des variations saisonni:ères -, qui 
avait atteint au début de l'année un niveau 
record, s'est depuis lors stabilisé, tandis qu'aug
mentait le nombre de personnes à la recherche 
d'un emploi. 

La part de la demande globale couverte par les 
importations avait continué de diminuer au début 
de l'année: outre le retour à un comportement 
normal des acheteurs français, cette évolution 
pouvait s'expliquer par une détérioration de la 
position concurrentielle des producteurs étran
gers, non seulement à la suite des mouvements 

MioU.C. 

1968 1969 1970 

de prix liés à la modifica.tion des parités moné
taires et à la hausse mondiale des coûts, mais 
aussi en raison de l'allongement des délais de 
livraison à l'étranger. Il semble cependant que 
la part des importations ait cessé de se réduire 
au cours du printemps : en tout cas, le volume 
des importations de marchandises - désaison
nalisé - a recommencé de croître plus nette
ment en avril/mai, période duroot laquelle iJ a 
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marqué une progression d'environ 6 % d'une 
année à l'autre. 

La hausse des prix s'est poursuivie à un rythme 
inchangé, correspondant à une progression du 
coût de la vie d'environ 6 % l'an. Certes, pour 
une part, cette évolution est naturellement impu
table aux séquelles de l·a dévaluation du franc 
et ne peut être dissociée du contexte inflation
niste mondial, contre lequel une économie ouver
te ne peut que difficilement se protéger. Mais 
les facteurs intetnes d'enchéri:ssemenrt sont de
meurés très vigoureux, qui résultent aussi bien 
de la presSJion exercée par certains élément·s de 
la demande tintérieure que des majorations de 

Prix i la consommation 
et salaires 

1968 1969 

1963 = 100 

1970 

coûts salariaux. Les hausses de prix ont été par
ticulièrement accentuées au stade de la produc
tion, notamment pour les produits intermédiai
res et les biens d'investissement. L'indice 
I.N.S.E.E. des pl1Ïx de gros des produits indus
triels, qui toutefoos ne couvre guère les produits 
finis, se situait en a•vr:iJ. à 4,1·'% au-dessus du 
niveau atteint en décembre 1969 et à 13,5% 
au-dessus du niveau atteint un an auparavant. 
D'après l'indice I.N.S.E.E. des 259 articles, les 
prix à la consomma Dion ont augmenté de 2,2 % 
au cours des quatre premiers mois de cette 
année; en avril, ils dépassaient de 5, 7 % le 
niveau atteint •un an plus •tÔt. Les hausses de 
pr.ix des produits alimentaires ont été très supé
rieures à la moyenne, en partie du f.ait de l'adap
ta-tion progressive des prix agricoles au niveau 
communautaire après la dévaJ.uation; il en a été 
de même dans le secteur des services, où cett$
nes hausses de tarifs publics sont d'ailleurs inter
venues. Par contre, les prix des produits manu
facturés de consommation, qui restent soumis 
à contrôle administmtif, n'ont acousé que des 
hausses relativement limitées. 
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Les succès qui ont été obtenus dans la voie du 
rétablissement de l'équilibre extérieur n'en de
meurent pas moins très remarquables. Au cours 
du printemps, selon les données corrigées des 
variations saisonnières et accidentelles, la balance 
commerciale douanière ne marquait plus qu'un 
faible déficit et, sur base fob/fob, elle était 
même redevenue nettement excédentaire; en 
outre, l'évolution Jiavorable des termes de paie
ments a perS!isté et d'importants reflux de capi
taux ont eu lieu. Aussi •la balance des paie
ments a-t-elle enregistré des surplus notables au 
cours des derniers mois. Les rentrées de devises 
- auxquelles s'est ajouté un tirage de 485 miJ-

Balance commerciale MioU.C. 

1968 1969 1970 

lions de dollars sur Je Fonds monétaire interna
tional, effectué en janvier à des .fins· de consoli· 
dation - ont permis de . Liquider complètement 
les engagements à court terme envers certaines 
banques d'émission étrangères, de ·rembourser 
en majeure partie -les dettes en devises contrac
tées auprès de ·banques commeroiarles nationa
les, et même de reconstituer quelque peu les 
réserves brutes d'or et de 'devises des autorités 
monétaires. 

La vive impulsion qu'a fo1,1rnie cet afflux de 
devises aux liquidités intérieures a enoore pu 
être neutralisée dans une larse mesure, au cours 
des premiers mois de l'année, pàr une gestion 
très rigoureuse qu budget de' rEtat. La situation 
de la trésorerie publique a été oaractérisée.simul
tanément par de fortes rentrées fiscales et par 
une augmentation très modéréé · des dépenses : 
aussi, malgré d'impbrtants retraits de fonds des 
correspondants financiers, l'excédent de caisse 
du Trésor lui a encore permis de ~éduire sensi
blement son endettement auprès .du système 



Crédits bancaire& 
à l'économie 

1968 1969 
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bancaire. Les encours de crédit bancaire à l'éco
nomie, dont la progression s'était affaiblie vers 
la fin de 1969, semblent s'être légèrement 
redressés; les limites fixées par les mesures d'en-

cadrement du crédit ont été parfois sensible
ment dépassées. 

Sur le marché monétaire, une légère détente 
a été constatée en mars et avril, grâce à l'aisance 
relativement grande des liquidités bancaires et 
grâce aussi à certaines tendances au fléchisse
ment des taux d'mtérêt sur plusieurs places inter
nationales : la Banque de France a abaissé à 
plusieurs reprises ses taux d'intervention, et les 
taux d'intérêt de l'argent au joùr le jour sur 
effets privés, qui atteignaient encore 9 % % au 
début de mars, sont retombés à 8 1/2 %. Mais, 
au cours de la période la plus récente, des ten
sions plus sensibles sont réapparues. L'évolution 
sur le marché financier a été marquée, durant 
les derniers mois, par une augmentation con
tinue du volume des éniissions, notamment sous 
forme d'actions et, pour ce qui est des grands 
organismes collecteurs d'épargne, d'obligations. 
Le nivearu des taux d'intérêt est resté très élevé. 

Emplois et ressources de biens et services 

1967 (1) 1968 (1) 1969 (1) 1970 (2) 

Aux 
prix Variation par rapport 
cou- à l'année ptécédente, en % : 

rants 
en 

milliards 
de Ffr Volume Valeur Volume Valeur Volume 

Exportatio ns (3) 82,4 + 10,3 + 10,2 + 14,9 + 20,4 + 15% 

Formation brute de capital fixe 143,7 + 7,3 + 10,0 + 8,8 . + 15,9 + 

Consommation des administrations 70,6 + 5,6 + 13,2 + 3,6 + 11,6 + 
·' 

Consommation des ménages 346,7 + 5,6 + 10,6 + 7,2 . + 14,3 + 

Produit national brut 573,2 + 4,8" + · 9,6 + 7,9 ' -+ 15 ,5 -+ 
Importations (3) 80,3 + 12,7 - + l2,6 + 18,2 + 25,9 + 

(1) Rapport sur les Comptes de la Nation 1969, Ministère de l'Economie et des Finances, Paris. 
( 2) Prévisions des services de la Commission. 
(3) Biens, services et revenus de facteurs . 

Remarques générales: 
1 

8 

2% 

4% 

5% 

7 

Valeur 

+ 23 % 

+ 15 

+ 9 

+ 10 % 

+ 11 

+ 16% 

(a) La différence entre les données relatives aux ressources et celles qui concernent les emplois est imputable aux 
variations de stocks. · 
(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d'hypothèses 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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2. Les perspectives 

Les perspectives d'une consolidation graduelle 
de la slituation économique de la France au cours 
de la deuxième moitié de cette année ne sem
blent pas dépourvues de fondement. Il y a main
tes raisons de penser que l'expansion de la 
demande globale sera un peu plus modérée, alors 
que le potentiel de croissance de l'offre devrait 
s'accroître à un rythme accéléré, en raison notam
ment des efforts intensifs qui ont été accompJis 
depuis 1968 pour développer et moderniser 
l'appareil de production. Les tensions, certes 
encore très sensibles à l'heure actuelle, qui carac
térisent d'importants marchés, pourraient ainsi 
être durablement atténuées. Cependant, il ne sera 
possible de parvenir à la rest,aura:tion rapide de 
l'équilibre interne en évit,ant tout 11alentissement 
de la croissance - dont les effets seraient inop
portuns du point de vue de la poLkique de l'em
ploi - que s'i, au cours des prochains mois, 
l'évolution des revenus est suffisamment conte
nue pour modérer la hausse des coûts et, par 
conséquent, celle des prix. 

La modération du rythme d'expansion de la 
demande devrait être favorisée d'abord par l'évo
lution des ventes à l'étranger. En effet, on p0ut 
s'attendre à ce que la progression des exporta
tions se ralentisse progressivement, et cela en 
fonction de l'atténuation des tensions inflation
nistes dans les principaux pays de la Commu
nauté, de la persistance du refroidissement 
conjoncturel aux Etats-Unis et de la limitation 
des possibilités d'importation des pays en voie 
de développement, à la suite de la diminution 
de leurs recettes en devises. Le ralentissement 
du rythme d'expansion des expol'tations pour
rait d'ailleurs se marquer davantrage sur la valeur 
que sur le volume des ventes, car une intensifi
cation de la concurrence internationale ne man
querait pas de peser sur les prix à l'exportation. 

Il est probable aussi qu'rau cours de la deuxième 
moitié de l'année, les investissements n'appor
teront plus le même renfort à l'expansion de la 
demande. Certes, les programmes pour 1970 pré
voient encore -comme on l'a déjà indiqué
une progression exceptionnellement forte par 
rapport à 1969; cependant, du point de vue du 
cheminement conjoncturel, les dépenses de cons
truction et d'équipement pourraient bientôt 
avoir dépassé leur point culminant. Une évo
lution moins favorable des profits des entre
prises, sous l'effet de la hausse des coûts, et une 
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appréciation moins opttm1ste des possibilités 
ultérieures de vente, notamment sur les marchés 
étrangers, devraient inciter les chefs d'entreprise 
à davantage de prudence - d'autant plus 
qu'aucune diminution notable du coût des res
sources d'emprunt n'est en perspective. Aussi y 
a-t-~illieu de s'attendre, pour les prochains mois, 
à une stagnation des dépenses d'investissement 
à un niveau élevé, ainsi qu'à une légère dimi
nution des commandes nouvelles de biens d'équi
pement. Une telle évolution pourrait d'ailleurs 
être jugée souhaitable dans la mesure où elle 
traduirait une modification des comportements 
en matière d'investissement; en effet, au cours 
de la période de surchauffe qui dure maintenant 
depuis deux ans, ces comportements n'ont pas 
toujours été guidés par des critères de renta
bilité et n'ont pas toujours conduit à une allo
mtion optimale des ressources de financement 
de l'économie. 

Un cer:tain aHa~blissement de l'expansion des 
exportations et des investissements exercerait 
certainement un effet de freinage sur la pro
gression des revenus bruts des ménages. Les 
revenus salariaux, notamment, ne devraient plus 
s'accroître à un rythme aussi rapide. Dès à pré
sent, certains indices donnent à penser que, 
dans les prochains mois, les besoins nouveaux 
en main-d' œuvre ne seront plus aussi grands; 
en outre, le rétrécissement prévisible de leur 
situation financière pourrait rendre les entre
prises peu disposées à faire des concessions sala
riales aussi importantes qu'auparavant. Mais 
cetJte évolution plus modérée des revenus bruts 
ne devrait pas, dans un premier temps, affecter 
l'expansion des dépenses de consommation pri
vée. En effet, le revenu disponible des ménages 
devrait continuer à progresser à un rythme au 
moins aussi rapide qu'auparavant, du fait des 
mesures d'allégement fiscal adoptées dans le 
cadre de la Loi de Finances pour 1970, mesures 
qui concentreront leurs effets sur la seconde 
moitié de cette année. Par conséquent, sauf 
modification notable de la propension à épar
gner, l'expansion de la consommation privée se 
poursuivra sans doute à son rythme actuel. 

Au total, l'expansion de la demande globale 
devrait être davantage proportionnée aux possi
bilités de l'offre au cours des prochains mois; 
la pression exercée sur les ressources intérieures 
irait alors en s'affaiblissant, et une normalisa
tion des commandes en carnet et des délais de 
livraison pourrait intervenir, même sur les mar-



chés où les tensions sont particulièrement vives 
à l'heure actuelle. Ma,is la progression de la 
demande devrait être encore suffisante pour 
assurer une croissance notable de la production. 
Dans ces conditions, alors même que la situation 
du marché de l'emploi pourrait être caractérisée 
globalement par une détente sensible, il n'en 
reste pas moins que des pénuries de main
d'œuvre continueront à se faire sentir dans cer
tains secteurs. 

L'évoJution des importations, qui s'est raffer
mie au cours du printemps, devmit demeurer 
orientée à l'expansion, conformément à la ten
dance de la demande et à la croissance de la 
production. Auss:i ne peut-on guère s'attendre, 
eu égard au ralentissement attendu pour l'ex
pansion des exportations, que la balance com
merciale marque une nouvelle et substantielle 
amélioration : les excédents de la balance des 
paiements courants pourraient se stabiliser aux 
alentours de leur niveau actuel. 

Il est difficile de prévoir la mesure dans laquelle 
les prix refléteront un meilleur équilibre interne 
au cours de la deuxième moitié de l'année. Dans 
le dernier rapport trimestriel déjà, l'attention 
avait été attirée sur la persistance de certains 
facteurs de hausse, qui sont largement :indépen
dants de l'évolution relative de la demande et de 
l'offre. L'évolution de la situation en France 
pourrait démontrer une nouvelle fois, si besoin 
en était, que les hausses de prix post-inflation
nistes sont souvent très sensibles et se pour
suivent d'autant plus longtemps que le contrôle 
des prix a été plus efficace au cours de la phase 
antérieure de surchauffe conjoncturelle. Il se 
pourrait donc que le ralentissement de la hausse 
des prix, au cours des prochains mois, soit moins 
prononcé qu'il n'est escompté de façon parfois 
optimiste, smtout si, dans le reste du monde, 
les tendances inflationnistes n'étaient pas rapi
dement jugulées. 

Cette esquisse des tendances générales d'évolu
tion de l'économ~e française montre que l'an
née 1971 pourrait s'ouvrir dans des conditions 
d'équilibre nettement an1éliorées. Dans l'hypo
thèse - certes encore très incertaine à l'heure 
actuelle - où se produirait un redressement de 
la conjoncture mondiale, et notamment une 
reprise graduelle ,aux Enats-Unis, dès avant la 
fin de 1970, il faudrait s'attendre à une nouvelle 
accentuation de l'expansion des exportations; 
mais celle-ci pourrait toutefois être assez modé-

rée, car, simultanément, les achats des princi
paux pays partenaires de la France au sein du 
Marché commun pourraient refléter, de façon 
particulièrement nette, le passage à une phase 
de croissance moins rapide. L'expansion de la 
demande intérieure et de la production pourrait 
se renforcer de nouveau l'an prochain, après 
avoir connu une inflexion momentanée. Un taux 
de croissance du produit national brut d'environ 
5 % en volume par rapport à 1970 paraît actuel
lement compatible avec un excédent de la 
balance des paiements courants qui se maintien
drait à peu près au niveau de 1970, et avec la 
poursuite de la stabiJisation du niveau des prix. 

Toutefois, la consolidation, au second semestre 
de 1970, des résultats assurément remarquables 
obtenus jusqu'ici dans la voie de la stabilisation, 
et le retour en 1971 à une croissance plus vigou
reuse et néanmoins équilibrée, ne pourront sans 
doute être obtenus que si le libre jeu des forces 
du marché, dont l'action va déjà dans ce sens, 
est étayé par une politique conjoncturelle appro
priée. Un renoncement prématuré à l'application 
des mesures d'assainissement pourrait ranimer, 
chez les agents économiques, des comportements 
inflationnistes qui sont encore loin d'avoir tota
lement disparu, et pourrait détériorer de nou
veau la situat1ion financière extérieure. Même 
des assouplissements accordés sélectivement en 
faveur de certaines catégories d'entreprises ou en 
faveur de marchés sur lesquels des capacités 
d'offre sont déjà disponibles, apparaissent pro
blématiques : ils ne feraient que retarder des 
adaptations structurelles inévitables à la longue. 
ou rendraient plus difficile l'élimination des 
déséquilibres subsistant sur d'autres marchés, en 
imprimant des impulsions supplémentaires à 
l'emploi et aux revenus. Mais il ne faut pas non 
plus perdre de vue qu'une poJitique restrictive 
maintenue trop longtemps risque d'entraîner des 
retards de croissance aussi inutiles qu'inoppor
tuns sur le plan social. La tâche qui incombe 
aux autorités responsables de la politique con
joncturelle est par conséquent extrêmement déli
cate. Elle continue de requérir la plus grande 
prudence et un dosage très minutieux des diffé
rents instruments de la politique conjoncturelle. 

Il convient en tous cas de considérer que l'exé
cution des Lois de Finances, sauf mesures nou
velles, aura une incidence beaucoup moins res
trictive au cours de la deuxième moitié de l'an
née. Les allégements fiscaux en faveur des ména
ges concentreront leurs effets sur cette période 
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et les plus-values de recettes qui résultaient 
auparavant du gonflement des profits et des 
chiffres d'affaires deviendront moins importan
tes; du côté des dépenses publiques, le rythme 
de progression pourrait se faire plus rapide, si 
la régulation budgétaire a effectivement freiné 
l'utilisation des crédits pendant les premiers 
mois de 1970 et si l'on tient pour assuré le 
dépassement de certaines catégories de crédits 
inscrits dans le budget, par exemple en matière 
des salaires et traitements. Aussi !',adoption de 
mesures nouvelles visant à favoriser l'expansion 
par la voie du budget semble-t-elle inopportune; 
en particulier, un déblocage massif des ressour
ces disponibles au titre du Fonds d'action con
joncturelle serait encore prématuré dans les cir
constances actuelles. 

La poLitique monétaire et du crédit devra natu
rellement tenir compte des effets de la gestion 
budgétaire, qui pourraient donc prochainement 
redevenir plutôt expansionnistes. Mais cette 
considération n'exclut nullement le réexamen 
de certaines mesures restrictives qui paraissent 
peu conformes aux principes d'une économie de 
marché et qui, de toute façon, n'ont pas toujours 
pu être appliquées de façon rigoureuse dans le 
passé : d'ailleurs, le Gouvernement a déjà an
noncé une atténuation graduelle de l'encadre
ment quantitatif du crédit à partir du milieu 
de l'année. Le risque d'une manifestation mas
sive des besoins de crédit qui se sont accumulés 
jusqu'ici n'est certes pas négligeable; il serait 
toutefois possible de le prévenir très efficace
ment par un recours accru aux instruments d'ac
tion disponibles dans les domaines de la liqui
dité bancaire et des taux d'intérêt. Une telle 
orientation aurait d'ailleurs l'avantage de redon
ner un plus grand poids aux considérations de 
rentabilité et de conduire ainsi à une répartition 
plus judicieuse, d'un point de vue économique 
global, des ressources de financement. 

Une suppression éventuelle de l'encadrement 
quantitatif du crédit, si elle n'était pas accom
pagnée de mesures compensatoires dans le 
domaine de la politique monétaire et du crédit, 
risquerait de poser certains problèmes, dans la 
mesure notamment où l'afflux de liquidités en 
provenance de l'étranger pourrait rester impor
tant. Dans le cas où cet afflux prendrait une 
ampleur excessive, il serait d'ailleurs possible 
d'y remédier par des mesures spécifiques, ana
logues à celles qui furent appliquées en Alle
magne au cours des dernières années. 
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Principales mesures de politique 
conjoncturelle 

Mars 

- Début mars, dans une circulaire adressée aux 
banques, la Banque de France a indiqué que 
toute banque qui aurait dépassé, au 31 mars, les 
limites de progression fixées pour les encours 
de crédit, serait astreinte à effectuer, auprès de 
la Banque de France, un dépôt en compte spé
cial non rémunéré pour une durée minimum 
d'un mois; ce dépôt pourra atteindre le montant 
du dépassement constaté. Pour les cas où il y 
aurait récidive, des dispositions plus sévères 
pourraient être prises. 
- Le Conseil des Ministres a examiné, à la 
mi-mars, un rapport d'experts concernant la 
mensualisation des salaires et a recommandé aux 
partenaires sociaux d'ouvrir des négociations 
pour la mise en œuvre de ce projet d'ici 197 5. 
Dans une déclaration commune adoptée, fin 
avril, le Conseil national du Patronat français 
(C.N.P.F.) et les représentants de toutes les 
organisations syndicales ont exprimé leur volon
té d'aboutir rapidement à des accords dans ce 
domaine. Dans quelques secteurs, une applica
tion progressive de cette mensualisation est en 
cours dès maintenant; elle représente d'ailleurs 
pour les entreprises un sensible accroissement 
de leurs coûts de production. 
- Les restrictions de crédit ont été légèrement 
desserrées au cours du mois de mars, en faveur 
notamment des exportations et des investisse
ments. C'est ainsi que les crédits à court terme 
correspondant à des mobilisations de créances 
nées sur l'étranger pourront progresser mensuel
lement de 1 % % sur la base de l'encours at
teint au 3 février 1970, sans que cette progres
sion soit comprise dans les limites générales 
fixées à l'encadrement du crédit; par ailleurs, 
les banques ont été autorisées à déduire des cré
dits soumis à l'encadrement les prêts en devises 
accordés à des résidents après le 3 février 1970 
pour le financement d'investissements ou le 
règlement de dépenses locales à l'étranger, à 
condition que ces prêts aient fait l'objet d'une 
autorisation individuelle du Ministère de l'Eco
nomie et des Finances. En outre, pour le 1•• se
mestre 1970, la progression des crédits d'équi
pement à moyen terme réescomptables, qui ne 
devait pas excéder 6 %, pourra désormais at
teindre 8 % en ce qui concerne les concours 
consentis avec l'accord du Crédit national et 9 % 
en ce qui concerne les crédits professionnels 



assortis de l'aval de la Caisse nationale des Mar
chés de l'Etat; des assouplissements ott! égale
ment été apportés à la distribution de diverses 
catégories de prêts à long terme accordés par le 
Crédit agricole, le Crédit national, le Crédit bâte
lier et les sociétés de développement régional. 
- Le Gouvernement a fixé les objectifs et les 
moyens de «l'Institut de Développement indus
triel» (I.D.I.) et en a confié la présidence à M. 
Schlogel (Directeur général du Crédit lyonnais). 
Le capital de l'I.D.I. atteindra 1 milliard de 
francs, dont 200 millions de francs utilisables 
dès l'année 1970; ces ressources devront être 
destinées à favoriser l' expamion des entreprises 
rentables dont la surface financière est insuffi
sante, compte tenu des préoccupations indus
trielles prioritaires du Gouvernement. Le Conseil 
d'administration comprend 12 membres, qui sont 
pour la plupart des chefs d'entreprise du secteur 
privé. 

Avril 

- Après la Régie Renault, qui a été la première 
entreprise française à avoir accepté le principe 
d'une distribution d'une partie de son capital 
à son personnel, le Crédit foncier de France, 
société par actions contrôlée par l'Etat, qui est 
plus particulièrement spécialisée dans l' attribu
tion de crédits hypothécaires et de prêts aux 
collectivités locales, verse, fin avril, 1 % de son 
capital à ses employés sous forme d'actions gra
tuites. 
- Le rapport sur les options du VI" plan est 
adopté à la mi-avril par le Gouvernement et 
communiqué au Conseil économique et social 
pour avis. Les premières esquisses reposent sur 
un taux annuel de croissance de la production 
intérieure bmte qui pourrait atteindre 6 % d'ici 
19 7 5 (ce taux correspond, selon la définition 
comptable du produit national brut, à 5,7 % 
environ). L'équilibre extérieur devrait être stric
tement respecté et la hausse des prix maintenue 
à un rythme inférieur à celui qui sera observé 
chez les principaux partenaires commerciaux. Le 
Conseil économique et social s'est aligné sur les 
options gouvernementales dans son projet d'avis, 
qui a été approuvé fin mai malgré l'opposition 
des représentants syndicaux. Après que le Gou
vernement ait introduit certaines modifications 
proposées par le Conseil économique et social, le 
rapport sur les options du VI' plan est soumis 
fin juin à l'Assemblée nationale. 
- Diverses dispositions administratives du con
trôle des changes sont assouplies pour les forma-

lités de règlement des importations et des expor
tations dans le courant du mois de mai : elles 
concernent notamment la domicilation obliga
toire et l'utilisation par les exportateurs de leurs 
r<tpatriements de devises pour le règlement à 
l'étranger de leurs propres dettes commerciales. 
- Le contrôle des crédits à la consommation est 
légèrement allégé pour l'achat de meubles: le 
montant du versement initial est ramené, à mi
avril, de 40 à 30 % et la durée maximum du 
crédit porté de 18 à 21 mois. En contrepartie, 
les professionnels de l'ameublement se sont enga
gés à n'augmenter aucun de leurs prix au cours 
des six prochains mois. 
- Pour diminuer la marge de liquidité des 
banques disponible pour l'attribution de crédits 
à court terme, le taux de portefeuille minimum 
d'effets représentatifs de crédits à moyen terme 
est relevé de 15 à 16 % à compter du 27 avril. 
Mais l'incidence de cette mesure a été atténuée 
par le relèvement de 20 à 50 millions de francs 
de l'abattement opéré sur les exigibilités servant 
de base à la détermination dudit portefeuille. 
L'effet net restrictif sur la liquidité des banques 
ne devrait pas s'élever à plus de 500 millions 
de francs. 
- Par suite de l'amélioration progressive de la 
situation des finances extérieures, la Banque de 
France a décidé que les banques n'auront plus 
à déposer auprès d'elle, à compter du 30 avril, 
que 50 % de la contre-valeur en dollars de leurs 
avoirs en devises étrangères, alors que, depuis 
janvier 1969, les banques étaient tenues d'en 
déposer la totalité si leurs avoirs étrangers dé
passaient tm montant net équivalent à 1 million 
de francs. 

Mai 

- Avec effet au 1" mai, l'attribution de devi
ses pour les voyages qui, depuis début juin 1968 
- exception faite de la période allant de 
début septembre à fin novembre, où le contrôle 
des changes avait été levé - était fixée à 
1 000 francs par personne et par année, passe 
à 1 500 francs. Le montant en argent français 
qui peut être exporté reste fixé à 200 francs 
par voyage. 
- Début mai, pour encourager la construction 
de logements, le Gouvernement décide le déblo
cage des primes à la construction octroyées par 
le Ministère de l'Equipement et du Logement; 
ces primes étaient en partie bloquées dans le 
cadre de la régulation des dépenses publiques. 
Ainsi, le nombre des primes qu'il est prévu de 

53 



verser au premier semestre 1970 passera de 
55 000 à 87 600. Simultanément, les paiements 
effectués au titre du bâtiment et des travaux 
publics sont avancés du second au premier 
semestre. 
- A la mi-mai, un comité interministériel de 
politique industrielle est institué, dont la mis
sion sera d'examiner toutes les questions inté
ressant la politique industrielle, de coordonner 
les travaux de différentes autorités ayant des 
responsabilités dans ce domaine et de proposer 
les mesures visant à encourager le développe
ment industriel à moyen et à long terme. 
- Le Conseil des Ministres approuve fin mai 
quatre projets de loi concernant la modernisa
tion des structures foncières en agriculture : 
création de sociétés agricoles d'investissement 
foncier, encouragement aux groupements fon
ciers dans l'agriculture, avantages fiscaux accor
dés pour la conclusion de baux à long terme et 
extension des indemnités de départ allouées aux 
fermiers. 
- En vue de combattre la concurrence déloya
le, de nombreux règlements sont publiés fin mai. 
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Ils concernent notamment les ventes à perte, 
les prix d'appel, les annonces de remise de prix 
et la pratique des prix conseillés. 

Juin 

- La Banque de France majore à partir du 
5 juin le montant des réserves obligatoires des 
banques. Le taux minimum des réserves est 
porté de 5 % à 6 Yz % pour les dépôts à vue 
et de 1f2 % à 1 Yz % pour les dépôts à terme. 
Par ce moyen, la liquidité des banques, qui avait 
fortement augmenté au cours des derniers mois 
à la suite des afflux de devises, devrait se res
serrer de quelque 1,5 milliard de francs. 
- Début juin, la réglementation du finance
ment des ventes à tempérament est à nouveau 
assouplie: pour l'achat d'appareils ménagers, le 
versement initial sera de 25 % de la valeur de 
la marchandise, au lieu de 40 % précédemment, 
la durée du crédit restant inchangée. Pour 
l'acquisition de caravanes, la durée maximum de 
crédit est portée de 18 à 21 mois et le règlement 
au comptant ramené de 50 % à 40 %. 



France 

TABLEAU 1: Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 

1 1 1 

1 

1 

1965 1966 1967 1968 
1 

1969 1969 

Variations en volume par rapport Indice 
à l'année précédente (en %) 1963 = 100 

-

Produit national brut + 4,7 + 5,6 + 4,7 + 4,8 + 7,9 139 

Production industrielle _j_ 5,1 + 7,7 + 4,3 + 4,5 + 9,6 147 1 

Importations totales + 3,4 + 13,9 + 7,8 + 12,7 + 18,2 191 

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

Consommation publique -j- 2,7 r: 2,1 + 4,0 + 5,6 + 3,6 
1 

124 

Formation brute de capital fixe + 7,2 8,9 + 5,7 + 7,3 + 8,8 1 164 
1 1 

Exportations totales + 11,8 + 8,4 1 7,2 + 10,3 + 14,9 178 T 

Produit national brut par tête + 3,7 + 4,7 _j_ 3,9 1 4,1 + 7,1 133 1 T 

Produit national brut par personne 
1 1+ active occupée + 4,3 1 4,8 + 4,4 5,2 _j_ 6,7 134 T 1 

Variations en valeur par rapport 
1 

1 
1 

à l'année précédente (en %) 
1 

1 

Rémunération brute par salarié _L 6,6 i+ 6,1 i+ 6,8 1 + 11,9 1 + 12,0 1 165 
1 

1 

1 ------

TABLEAU 2: Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 

1 

1965 
1 

1966 
1 

1967 
1 

1968 
1 

1969 

1 
1 

Solde extérieur 

en Mio. u.c. + 1012 + 344 + 425 1 77 - 792 T 

en % du Produit national brut i 1,0 0,3 0,4 0,06 0,6 

Taux de chômage 1,34 1,38 1,79 2,11 1 1,74 

Prix de la consommation privée 1 

(variations par rapport à l'année précédente en %) + 2,5 1+ 3,0 + 2,8 4,7 1 1- 6,6 -r 1 

1 
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France 

TABLEAU 3 : Commerce extérieur (évolution à prix courants) 

Exportations de marchandises 
Total 
lntra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

Exportations de produits alimentanes, boissons, tabacs 
Total 

1 

+ 
+ 
+ 

+ 
lntra-C.E.E. + 
Extra-C.E.E. + 

Exportations de matières premières et produits énergétiques Il 

f~t1:Lc.E.E. ,; 
Extra-C.E.E. 

Exportations de produits industriels finis et semi-fini• 
T~~ -t-
Iutra-C.E.E. + 
Extra-C.E.E. + 

Variations par rapport à Indice 
l'année précédente (en %) 1963~100 

·~65 

1 
1966 

1 
1967 

1 
1968 

1 
1969 1969 

11,81+ 

1 

8,3 + 4,5 + 11,4 + 1û,9 1S3 
18,0 + 12,0 + 2,0 + 16,0 + 29,9 229 

7,8 + 5,8 + 6,3 + 8,2 + 7,1 155 

11,4 + 7,5 + 2,9 + 19,6 T ~0,1 203 
26,3 + 19,4 + 6,0 + 26,6 

::: J~,~ 1 
333 

2,0 - 2,0 - 0,1 + 12,8 123 
, 1 

1 

4,4 + 7,3 - 3,7 
~ 

1,61 + 10,2 na 
8,9 + 7,4 - 3,7 0,\J , -L 1\1,4 lü:! 
1,8 + 7,2 - 3,6 + 2,6 - :l,K 99 

13,2 + 8,71+ 6,1 + 11,1 17,0 L-37 
18,3 + 11,2 + 2,3 + 16,2 i ~rl.,.t. 22~ 

10,3 + 7,2 + 8,5 + 8,1 -- 9,tl Hi~ 

Valeur o• ;o 
absolue du 

(Mio. u.c.) total 

19û9 1960 

14 818 100,0 
7 082 47,8 
7 736 52,2 

:l 548 17,2 
ln8S 10,7 

955 t\,5 
1 

i 1 

1 1 ~40 S.-! 
~11 

1 

J,.} 

429 2,9 

11 u:;;; 
1 

7 4,4 
J tkl3 .n,u 
6 3;)2 --l:l,-~ 

1 1 
--------~----~----7----------------------~------~-----! 

1 Importations de marchandises 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.I::.E. 

Importations de produits alimentaires, bo1ssons, tabacs 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

ImportationR de matières premieres et produits énergétiques 
Total 
Intra-C.E.:K 
Extra-C.B.E. 

Importations de produits industriels finis et. semi-finis 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

+ 14,6 + 22,8 + 2,7 + 4,51+ 12,5 
+ 6,7 + 20,8 + 10,7 + 23,1 + 30.0 
+ 0,3 + 10,5 + 0,2 + 4,4 16,3 

1 

1- 0,5 + 8,4 2,6 + 2,7 + 10,1 
+ 8,9 + 1,3 + 16,6 + 31,8 

_, :3:2,ti 
2,8 + 10,3 7,4 6,4 l:l,O 

1 

0 -j- 5,9 1 T 0,3 _L 3,6 1 - \1),0 

1

-+ 5,0 + 9,5 1- 2,3 + 14,211+ ll,:l 
0,9 + 5,31 + 0,8 + 1,7 + ll,,, 

1
::: 8,6 + 25,0 + 11,9 + 23,3[+ :n .. ~ 
• 1,5 + 17,6 + 4,3 + 13,3 IT 24,;, 

!+ 5,6 + 22,0 + 9,0 1+- 19,61+ 29,2 

1 1 ---------------'--------'-----'-----

TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels 

1 Année! Janv. 
1 

Fév. 
1 

Mars 
1 

Avril 
1 

Mai 
1 

Juin 1 Juillet 1 Août 
1 

1 

1 
! 1 

1 1 

1 l''U ·J i Production industrielle 106-~ l:.!'i' .1 126,.5 l:.!H.:J z~)s ,:! 81,,/ 1 !!4.1 1 d •• 1 1:!9,71 
(1963 ~ 100) 1U60 J.11, 1 140,.) J:W,.J Id:!,:! 14:!.0 ! 13~.6 1 1J,),41 139,8 

lUiO 1.)3,'2 15:1,5 151,-1 J.t!i ,3 1 

Nombre de chômeurs 
1 

1968 237.) :!.J)J,fi .!f-Î .4 ':!t/',7 ~1Y,l ~6·~ )~ 1 :!60,0 1 :!ü:!,l 
(en 1000) 1969 24:J,'i' :!.]7 ,9 ':!31,0 :!:!.f-,1 :!;!1,4 .1 ),,, 1 .!li ,.3 J/8,0 

1 1970 :!:!1 ,.j :!:!8,:! ;_J;],9 ::.'ll,ï 

ConHtruction : Nombre de 10118 1 c,n 38,5 -1:!,4 .ï9,7 Jl,.J U,5 4(j,.J ,):!,1 
permis de construire pour 19üfJ .ïU,l .J6,fi 11,1 1.5,9 4U,; ,)],[} :;a.:: ,JJ.i 

! logements (en 1000) 1970 4U,7 55,6 ! 
Consommation privée 1968 1'?1 .1 1:!8 ,fJ 1:!9,81 ],'!4,.5 S:J,!J 1:!3,1> li.!,'( ll:J,ï 
Chiffre d'affaires des grands 196!) J16,J 13~ ,:! JiJ,O 139,0 150,.'1 IJ8,6 ll!J,..: JJ3,!J 
magasins (1963 ~ 100) 1970 13J,5 111,:: 1 

Prix à la cons01nmation l!lôll 114,0 1 !.ï.O 115, l U5,4 lli),.~ 11ô.~ 1 llH,i\ lli,l 
(1063 ~ lOO) 1U6U 1~1,1 Hl,:> 1~2,1 12:2,7 123.~ l:!:J.ü 1 1:24,:2 12±,5 

1970 127 ,!l 12~,5 129,0 120,7 130,3 
1 

Importations de marchan- 196~ 1 OSa ,9 110:!,8 1 (}[}'; ,9 1 101,3 909,.5 !Jli,811 JU7,3 ~05,1 
dises (Mio. u.c.) 1U6!l 1 3UJ ,7 1 317,0 1 :!75,1 1 470,8 1 460,~ 17.! ,o 1 57 ti,.) 1 390,1 

1970 1 432,9 1 185,6 1 JO.} ,9 

1 ' 
Exportations de marchan- 19\lS 1; U,l·~·~ 1 065,5 1 un ,8 1 039,8 '188,;) 'i'!lJj 1 :!1:2,6 1157,1 
dises (Mio. u.c.) 19tl!l - J ,., 1 179,0 1 1011,1 1 2J8,0 1 231,6 1 :J5V,l Il ;st,/i \1188,2 

19i0 1 101,7 1 385,1 1 383,7 

~olde de la balance COOl- 196ti - .) 1 ,.j - •)1,•) - :JO,l - 61,7 - 121,2 - /'16,:! 1- 61,[1 1- 48,0 
merciale (Mio. u.c.) 1960 - 1.!1,5 - 138,0 - 166,0 - ~J2,8 - 2:.!8,6 - :.!!1,9 ~- :!9:.!,0 1

- ,!Ol,Y 
1970 - 31,2 - 100,5 - :?::!,:? 

5 iJ171 HI-Rerves oflieielles en or et 1\lf\8 6 05:3 f\ 01~ 6 023 ô 027 5 ï20 -+ ,'-I.[)(J -! üOl 
en devisee (J'tlio. u.c.) 1069 4 215 4 ] ::!.) 3 !)~6 3 774 3 ô:3(; :l (;10 1 3 ;;g+ 3 i~l 

1070 3 8~5 3 957 a 961 4 032 11421 4 282 

Disponibilités monétaires 1068 1.9:2,J 19.3,1 19J,l 19.1,6 '207)6 i ''07 0 1 ~113,0 1 .!O.f ,3 
(~frd. FF) 1969 209,1 :! 10,9 213,0 215,9 213,81 ~ ze' 1 ~16,0 ~1.},3 

1gjO - . 1 
: 

1!)6 li 102 
27f> -~ tiOO 
1.)~ 8 502 

147 2 287 
2.~4 781 
118 1 506 

1:)0 .i \H)7 
13-l fiïO 
l~g 3 327 

2ô+ 10 ,,1~ 
:30+ ï 14-H 
~11 :l 66!) 

--------

Sept. 1 

1 

].1!,1 t' 

143,9 

i 
'" ,, ., 1 ~v<J.•_, 

217,J 1 

11,0 1 ~ •) •) 

·J-'~ 

1 
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France 

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.o.b.) : séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 2 

Production industrielle : courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de l'Office statlstlque 
des Communautés européennes (à l'exclusion de la construction et de l'industrie des denrées alimentaires, bois
sons et tabacs) corrigés des variations saisonnières et accidentelles. 

Graphique 3 

- .Marché de l'emploi. Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois. 

Graphiqm -1 

- Importations (c.a.f.) séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 5 

Prix à la consommation et salaires. 
Indice national des prix à la consommation (259 articles). 
Indices des taux de salaires horaires, toutes activités, France entière. 

Graphique 6 

- Balance commerciale : différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 

Graphique 7 
Crédits bancaires à l'économie. Source : Conseil national du Crédit; Crédits à court terme (jusqu'à 2 ans) des 
organismes monétaires aux entreprises et aux particuliers. Chiffres en fin de période. 

Tableau 1 

Source: Rapport sur les comptes de la Nation 1969. Ministère de l'Economie et des Finances- Paris 
Produit national brut aux prix du marché (séries nouvelles établies sur base 1962). 
Production industrielle: Valeur ajoutée par l'industrie. 
Exportations et importations totales: Biens, services et revenus de facteurs. 
Rémunération brute par salarié: y compris les cotisations sociales versées par les entreprises. 

Tableau 2 

Source: Rapport sur les comptes de la Nation 1969. Ministère de l'Economie et des Finances- Paris 
Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale. 
Taux de chômage: Rapport entre la population disponible à la recherche d'un emploi et la population ac ti vc 
intérieure. La population disponible à la recherche d'un emploi est estimée à partir du nombre des demandes 
d'emploi non satisfaites; le passage d'un concept à l'autre utilise les résultats du dernier recensement de popu
lation. 
Prix de la consommation pri véc: Indices des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 

Tableau 3 

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

Tableau 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 à la consommation: Indice des 259 articles. 
Importations c.a.f., exportations f.o.b. Chiffres désaisonnalisés. 
Balance commerciale: Différence entre 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 
ct 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, à 
l'exclusion de la partie détenue par la Banque de France), dépôts à vue (dépôts de particuliers et d'entreprises 
à la Banque de France, aux comptes courants postaux et chez les comptables publics et les dépôts à vue corres
pondant à l'activité métropolitaine des Banques). Séries désaisonnalisées. Situation en fin de mois. 
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C. Italie 

Une vive expansion a caractérisé la demande durant les premiers mois de 1970, 
tandis que la production demeurait très inférieure aux prévisions. La hausse des 
prix s'est encore accélérée. L'évolution de la balance des paiements, très défavorable 
jusqu'en février, s'est légèrement améliorée par la suite. Pour les prochains mois 
et dans l'hypothèse d'une amêlioration du climat social, il faut plutôt s'attendre à 
une accélération conjoncturelle de la croissance économique et à une progression 
de l'emploi. Ces tendances seront notamment soutenues par l'investissement et la 
consommation privée. La solution des graves problèmes d'équilibre qui continuent 
de se poser doit à présent constituer l'objectif prioritaire de la politique conjonc
turelle. 

1. L'évolution au cours des derniers 
mois 

Après les graves conflits sociaux du dernier tiers 
de l'année écoulée, l'évolution économique a été 
marquée, durant les récents mois, par des efforts 
de rattmpage et par les impulsions fournies par 
les importantes majorations de salaires occordées 
à la ~uite de ces événements. La production s'est 
toutefois révélée beaucoup moins dynamique 
qu'on s'y attendait, l'activité ayant été freinée 
par des oondition:s climatiques parciculièrement 
défavorables, par Ja perte de nombreuses heu
res de travail imputable à de nouvelles grèves 
et à la maladie, affisi que par la difficulté d'ob
tenir~ au moyen d'heures supplémentaires, une 
utilisation plus complète des capacités de pro
duction. 

Les premiers mois de 1970 sont ainsi restés 
caractérisés par l 'intervention de facteurs par
ticuliers. Si l'incidence de ceux-ci est difficile à 
quanrtifier, il semble néanmoins acquis que le 
produit national brut en termes réels reg.tera 
nettement en deçà des prévisions du précédent 
rapport trimestriel, fondées sur l'hypothèse d'une 
prompte normalisation du climat social. 

Conformémerllt aux prévrisions, l 'évolution con
joncturelle des exportations de biens et services 
a pris la forme d'une courbe ascendante, quoi
que nettement infléchie. Tel eS>t du moins le 
oas des exportations de marchandises, qui, après 
la régression enregistrée au cours du dernier 

Exportation• MioU.C. 
1~n~~~~~~TTTTTTTTTTTTrTTTrrrrrrn 

1968 1969 1970 

trimestre de 1969, ont de nouveau accusé, 
abstraction faite des variations saisonnières, une 
sensilble expansion durant 'les quatre premiers 
mois de 1970; elles ont dépassé de 6,5 '% en 
valeur, pour 'la même période, le niveau où 
elles se situaient un an auparavant. Grâce sur
tout à l'accroissement des rentrées provenant 
des frets et des revenus du tmvail et du capital, 
les exportations de services ont marqué, en 
valeur, une nouvelle et importante augmentation. 

Il n'eg.t pas douteux, d'·autre part, que la ten
dance fondamentale de la demande ,intérieure, 
fortement ascendante dans l'ensemble, se soit 
de nouveau plus nettement affirmée. Toutefois, 
cette appréciation se .fonde essentiellement sur 
des indicateurs qualitatifs, en particulier sur les 
résultats des enquêtes de conjoncture. 
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Dans le domaine de la formation brute de capital 
fixe, l'expansion des investissements en cons
tructri.on doit, au total, avoir continué de s'affai
blir, étant donné que les impulsions qui, depuis 
1967, résultent de mesures administratives se 
sont progressivement atténuées. En outre, il est 
clair que l'activité dans ce secteur a été forte
ment entravée par les conditions olimatiques. 
L'an dernier déjà, dans le secteur du logement 
comme dans la construction de bâtri.ments à 
usage industriel ou commerciaJ., la croissance 
de la production avait accusé un ralentissement 
qui n'éùait pas uniquement imputable aux con
flits sociaux. Ce mouvement a dû se poursuivre 
au début de 1970, si l'on en juge d'après l'évo
lution divergente observée depuis un certaJin 
temps déjà pour les mises en chantier et les 
achèvements. En revanche, les travaux publics 
semblent récemment avoir retrouvé un peu de 
dynamisme. En ce qui concerne les investisse
ments d'équipement, qui avaient été particu
lièrement affectés par les grèves au cours du 
second semestre de 1969, les indicateurs par
tiels, principaJ.ement de caractère qualititatif, 
dont on dispose, permeùtent de conclure à une 
certaine tendance à la reprise. 

Les investissements sous forme de stocks, après 
la forte régression enregistrée au cours du 
second semestre de 1969, doivent avoir recom
mencé de s'accroître. Le niveau des stocks de 
produits finis dans l'industrie est toutefois 
demeuré très bas. 

Il semble que la tendance des dépenses de 
consommation soit de nouveau, elle aussi, net
tement ascendante. En ce qui concerne la 
consommation privée, les commandes intér!eu
res dans l'industrie des biens de consommartion 
ont apparemment augmenté. En tout c:as, l'im
portation, et plus encore la production de biens 
de consommation industriels, se sont for>tement 
développées en janvier-févri.er. L'expansion des 
dépenses consacrées aux services semble égaJ.e
ment avoir été vive. Cette évolution de la con
sommation a été soutenue par une croissance 
rapide des revenus salariaux. Du fait notam
ment des fortes hausses de salaires et de nou
velles ettrès impo11tantes majorations des indem
nités de vie chère ·au titre de ,l'échelle mobile, 
les saJ.aires et tmitements minimums conven
tionnels ont dépassé de plus de 9 %, au premier 
trimestre, leur niveau du trimestre précédent, 
et de 12 ·% environ la moyenne annuelle de 
1969. L'augmentation de la masse salariale doit 
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avoir été bien plus importante encore, étant 
donné le développement mpide de l'emploi et le 
glissement des salaires. 

Cette expansion de la demande s'est accompa
gnée d'un nouvel essor de la production indus
trielle. Suivant l'indice désaisonnalisé de l'ISCO, 
elle n'a pas progressé de moins de 12% au 
cours des quatre premiers mois de 1970; mais 
elle se situait ainsi encore bien en dessous du 
niveau qu'elle aurait vraisemblablement atteint 

Production industrielle 1963- 100 
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si la tendance ascendante observée durant le 
premier semestre de 1969 s'était poursuivie 
sans avoir été freinée par les grèves. En compa
raison annuelle, la production par jour ouvrable 
n'a augmenté que de 4,4 % (après une régres
sion de 7,0 % au quatrième t.tlimestre de 1969 ) . 

Comme l'indiquent les enquêtes trimestrielles 
par sondages effectuées par l'ISTAT, le nombre 
de salariés a marqué, au premier trimestre, un 
nouvel et sensible accroissement conjoncturel 
( 1 ,8 % par rapport au nombre enregistré un 
an auparavant); contrairement au ry·thme sai
sonnier habituel, il a même augmenté en vaJ.eur 
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1 

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

Appréciation du carnet de A 
commandes total 

Appréciation des stocks de 
produits finis 
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Estimation de la tendance de la c Estimation de la tendance des 
production au cours des prix de vente au cours des 
prochains mois prochains mois 
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Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture C.E.E ., effectuée en Italie par l'I.S .C.O.-Mondo Economico 

GRAPHIQUES A, B, Cet D: Les t rois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 

Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 

0,03 pour les réponses: «supérieur à la normale», ou u augmentation»; 
0,02 pour les réponses : " normal », ou «stabilité»; 
0,01 pour les réponses: «inférieur à la normale », ou «diminution». 
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absolue entre octobre dernier et janvier 1970. 
Toutefois, pour les raisons déjà citées, le nom
bre d'heures de travail par salarié a marqué une 
progression plus lente qu'on ne pouvait s'y 
attendre après la régression provoquée par les 
grèves au cours du trimestre précédent. D 'après 
l'ISTAT, le nombre de chômeurs était inférieur 
de 13,2 %, en janvier, au niveau qu'il avait 
atteint à la même époque de l'année dernière; 
en pourcentage de la population active ( 3,6 % ) , 
il était notablement plus élevé qu'en janvier 
1969 (4,1 %). 

L'expansion de l'offre étrangère s'est fortement 
accélé~ée . Pour les quatre premiers mois de l'an
née, les importations de marchandises ont dépas-

MioU.C. Importations 
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sé de 20,9 % en valeur le niveau enregistré un 
an plus tôt; les acharts de produits sidérurgiques 
et tertiles ont accusé des taux de croissance 
particulièrement élevés. Le recours aux services 
étrangers paraît s'être accru à un rythme très 
rapide, surtout en matière de capitaux, de tou
risme et de fret. 

La vive poussée des prix s'est encore accentuée 
au premier trimestre, du moins au niveau de 
la consommation. Sans doute ·les coûts unitaires 
fixes peuvent-ils avoir cessé d'augmenter sous 
l'effet de la reprise de la production. Mais les 
facteurs de hausse des prix sont restés prépon
dél'allts : expansion accélérée de la demande, 
manque d'élasticité de la production, accrois
sement notable des coûts salariaux par unité 
produite, nouvel enchérissement des importa
tions et ·aussi, dans une certaine mesure, majo
ration de certaJns impôts communaux indirects. 
En général, le mouvement de hausse qui, en 
1969, avait été particulièrement accusé dans le 
commerce de gros, semble se répercuter tou-
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jours davantage, de manière directe et indirecte. 
sur la consommation. En comparaison annuelle, 
l'augmentation se chiffrait, en avril, à 5,1 % 
pour les prix à la consommation et à 9,1 % 
pour les prix de gros. Quant à l'indice IST AT 
du coût de la construction résidentielle - lequel 
ne tient toutefois pas compte de l'évolution de 
la productivité -, il accus·ait une hausse de 
plus de 19 % . 

La détérioration saisonnière de la balance com
merciale a été particulièrement prononcée au 
début de 1970 : pour les quatre premiers mois 
de l'année, le déficit a atJteint 373 milliards de 
lires (contre 22 milHards un an auparavant). 
En même temps, les recettes nettes résultant 
des échanges de services marquaient une ten
dance à la baisse. Comme, par ailleurs, les mou-

Balance commerciale Mio U.C. 

1968 1969 1970 

vements de capitaux avec l'étranger se sont sol
dés, en janvier et février, par de nouveaux et 
très importants déficits, la balance globale des 
p.ai~"!ents a accusé, à cette époque, un déficit 
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é~eve ( 428 milliards de lires, contre 106 mil
liard!> un an auparavant et 47 milliards pour 
les deux derniers mois de 1969). Une évolution 
plus favorable s'est toutefois amorcée durant 
la période mars-avril. Sous l'effet d'une amélio
ration saisonnière de l'évolution des opérations 
courantes et grâce surtout à des entrées de capi
taux provenant de l'émission d'emprunts ita
liens à l'étranger, ainsi qu'à une notable réduc
tion des exportations de capitaux due en partie 
aux mesures prises par les autorités monétaires, 
la balance des paiements s'est soldée, pour cette 
période, par un défiait relativement peu impor
tant, se chiffrant à 68 milliatds de lires (contre 
un déficit de 24 3 milliards en mars-avril 1969). 
La diminution des réserves nettes d'or et de 
devises des autorités monétaires s',est élevée 
à 484 milliards de lires pour les quatre premiers 
mois de l'année. En revanche, les réserves bru
tes ont augmenté, l'Italie ayant largement recou
ru aux crédits accordés par les banques d'émis-

sion étrangères dans le cadre des accords de 
« swap ». 

Les règlements internationaux ont ainsi exercé, 
au premier trimestre, un effet très restrictif sur 
la liquidité intérieure des banques. L'évolution 
de la circulation fiduciaire qui, abstraction faite 
de l'incidence des facteurs saisonniers, s'est net
tement accélérée depuis quelque temps, et sur
tout les opérations de refinancement de la Ban
que d'ItaLie, ont agi dans le même sens. Ces 
tendances l'ont emporté sur les vives impulsions 
en sens opposé qui ont encore émané des opé
rations de caisse du Trésor et sont largement 
imputables au fait que le budget a été adopté 
plus tôt que dans les années précédentes, ainsi 
qu'à ,la grève des fonctionnaires des Finances. 
Au total, la liquidité des banques a donc de 
nouveau accusé une contraction sensible. L'ex
pansion du crédit bancaire est pourtant restée 
vive. 

Emplois et ressources de biens et services 
- ------~-- ----- -----~-- ~- ~-----

1 
~--

1967 (1
) ! 1968 (1) 1969 (1) ' 1970 (2) 

Aux 
prix 
cou-
rants 

en 
milliards 
de Lit. Volume 

-----------------

Exportations (3) 7.965 + 15,4 

Formation brute de capital fixe 8.323 + 7,7 

Consommation des administrations 5.861 + 4,1 

1 28.2141 + 4,7 

1 

Consommation des ménages 

i 

Produit national brut 
1 

43.804 + 6,0 

Importations (3) 
. 

7.193 + 7,5 

( 1) Relazione generale sulla situazione economica del paese (1969). 
(2) Prévisions des services de la Commission. 
( 3) Biens, services et revenus de facteurs. 

Remarques générales: 

1 
~~~---~--- ··~ ----

Variations par rapport 
à l'année précédente, en °{:, 

1 Volume 1 Volume Valeur Valeur Valeur 

1 

1 

+ 14,5 + 14,1 + 15,6 + 7Y2 + 12% 

+ 10,1 + 8,2 + 15,0 + 10 + 23 

+ 8,6 + 3,1 + 8,1 + 5 -!-- 11Y2 

+ 6,3 

1 

+ 5,7 + 8,8 + 9 + 15 

----~--

i 

+ 7,6 
1 + 5,0 + 9,2 + 7 + 15 

+ 7,0 + 21,3 + 19 + 22Y2 1 + 20,7 

(a) La différence entre les données relatives aux ressources, d'une part, et celles qui concernent les emplois, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d'hypothèses déterminées, le plus 
souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur élabora
tion et leur publication n'engagent que la responsabilité de la Commission. 
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Sur le marché des capitaux, les cours des actions 
ont été assez soutenus jusqu'en avril - c'est
à-dire jusqu'à l'apparition du mouvement mon
dial de baisse -, tandis que les cours des obli
gations montraient toujours une nette tendance 
au fléchissement. Conformément à la politique 
des autorités monétaires, les taux d'intérêt ont 
donc de nouveau augmenté. Le rendement des 
effets publics s'est élevé en avril à 7,5 %, après 
avoir atteint respectivement 5,6 et 6,3 % en 
avril et en décembre de l'année dernière. En 
comparaison annuelle, la valeur des émissions 
nettes a diminué au premier trimestre pour ce 
qui est des valeurs à revenu fixe, tandis qu'elle 
s'est notablement accrue en ce qui concerne les 
actions. 

2. Les perspectives 

Dans l'hypothèse d'une amélioration sensible du 
climat social, l'activité économique devrait s'ac
célérer notablement d'ici la fin de l'année. Etant 
donné les circonstances, de sérieux problèmes 
d'équilibre se posent cependant en ce qui 
concerne les prix, la balance des paiements et 
le financement des investissements. 

Les perspecüves de croissance des exportations 
se sont quelque peu détériorées. En plus d'autres 
facteurs de freinage, tels que la pression beau
coup plus vive exercée sur les ressources dispo
nibles par la demande intérieure, ou encore la 
probabilité d'une évolution nettement moins 
expansionniste de la conjoncture mondiale, la 
position concurrentielle des produits italiens 
n'est plus aussi bonne que pendant la majeure 
partie de l'année 1969. Toutefois, comme les 
tensions inflationnistes se manifestent partout 

dans le monde, c'est bien moins, semble-t-il, la 
hausse des prix que l'incertitude touchant les 
délais de livraison qui joue, à cet égard, un rôle 
déterminant. La limitation, décidée à la mi
février, des délais fixés pour le paiement différé 
des exportations agira vraisemblablement dans 
le même sens. En tout cas, d'après les résultats 
des enquêtes de conjoncture C.E.E., les carnets 
de commandes à l'exportation ne semblent pas, 
pour le moment, particulièrement bien garnis. 

Il y a toujours de bonnes raisons de penser que 
les dépenses d'investissement brut augmente
ront, dans l'ensemble, à un rythme accéléré : 
on peut notamment dter les efforts de rattra
page qui ont suivi le fléchissement imputable 
aux grèves de l'automne dernier, la nécessité 
de pallier autant que possible la hausse rapide 
des coûts par des mesures de rationalisation et 
d'accroître les capacités techniques de produc
tion, dont le degré d'utilisation paraissait déjà 
assez élevé avant les grèves, et enfin l'urgent 
besoin de rattrapage qui sc fait sentir dans le 
domaine des investissements sous forme de 
stocks. Cette hypothèse - qui dépend tout 
particulièrement de l'évolution du climat so
cial - d'une forte augmentation des dépenses 
d'investissement est également étayée par la 
dernière enquête C.E.E. sur les investissements. 
Suivant les résultats de celle-ci, les chefs d'en
treprises industrielles ont procédé, depuis l'au
tomne, à une nouvelle révision en hausse de 
leurs projets d'investissement. L'accroissement 
des dépenses d'investissement qui résulterait de 
la mise en œuvre des projets ex·istants n'attein
drait pas moins de 42 %. La demande de cons
truction devrait toutefois se modérer, étant 
donné que les incitations d'ordre administratif 
qui tendaient à hâter la réalisation des projets 
de construction résidentielle ont à présent cessé 
et que le coût de la construction a considérable
ment augmenté. Ce ralentissement ne sera sans 
doute compensé qu'en partie par la reprise 
escomptée dans le domaine des travaux publics 
(y compris la construction de logements sodaux) 
et par l'évolution de la construction de bâti
ments à usage industriel ou commercial. 

Eu égard notamment au niveau atteint par les 
salaires dès le début de 1970 et aux résultats 
des négociations salariales menées dans les sec
teurs du text.ile et de l'énergie électrique, il est 
à présumer que l'expansion de la masse salariale 
se situera plutôt, en 1970, à la limite supérieure 
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de la marge de 16 à 18 % qui avait été indi
quée dans le précédent rapport trimestriel. Dans 
ces conditions, les dépenses de consommation 
privée devraient s'accroître à un rythme nette
ment accéléré. 

Etant donné ces perspectives et l'évolution 
observée au cours du premier trimestre, on peut, 
dans l'état actuel des ohoses, escompter pour 
1970 une augmentation de 7 % du produit 
national brut en termes réels. Toutefois, cette 
prévision implique notamment qu'une paix 
sociale durable puisse être instaurée au cours des 
prochains mois. D'autre part, le taux de crois
sance cité, de même que celui des importations, 
sont le résultat d'une correction en baisse 
visant à tenir compte des retards intervenus 
au cours du premier semestre. Néanmoins, il y a 
toujours lieu de s'attendre à une détérioration 
sensible de la balance des paiements courants. 

En dépit de l'affaiblissement de la demande 
étrangère et de la demande de construction, la 
hausse des prix restera sans doute appréciable; 
elle pourrait néanmoins se modérer quelque peu. 
D'un part, ,la flambée des coûts enregistrée au 
cours des derniers mois continuera vraisemblable
ment de faire sentir pendant un certain temps 
ses incidences directes et indirectes. D'autre part, 
il est à prévoir que la demande retrouvera et 
dépassera même sensiblement le rythme d'ex
pansion qui la caractérisait avant la grande vague 
de grèves; aussi les capacités de production qui, 
dès le milieu de l'année dernière, paraissaient 
avoir atteint un haut degré d'utilisation et 
n'ont pu être développées, dans les mois sui
vants, que dans une mesure relativement mini
me, voire même plus du tout, resteront certai
nement soumises, pendant une période assez 
longue, à une presslÏon excessive de la demande. 
Un certain nombre de facteurs devraient d'ail
leurs, de manière générale, rendre de plus en 
plus difficile le financement non inflationnis:te 
des investissements : la tendance à la diminution 
de l'épargne publique, les entraves imposées par 
l'accroissement rapide des coûts aux possibilités 
d'autofinancement des entreprises, et enfin l'af
faiblissement de la propension des ménages à 
l'épargne, dans la perspective de nouvelles haus
ses de prix. 

D'après les premières estimations, évidemment 
encore très incertaines, relatives à l'année 1971, 
le taux de croissance du produit national brut 
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en termes réels pourrait, étant donné le ralen
tissement prévisible de l'expansion, s'établir à 
quelque 6 %. La hausse des prix resterait vive, 
tout en se modérant progressivement. Il faut 
aussi s'attendre à une nouvelle détérioration 
de la balance des paiements courants. 

Etant donné ces perspectives, il apparaît indis
pensable et urgent, notamment dans l'intérêt 
des travailleurs, d'entreprendre une action éner
gique de politique conjoncturelle, visant à réta
blir les conditions d'une croissance économique 
équilibrée et durable, conformément à ce qui 
a déjà été exposé dans le précédent rapport 
trimestriel. A cette fin, il faudrait, tout en évi
tant l'apparition de phénomènes de récession 
et en s'efforçant de maintenir un niveau élevé 
de l'emploi, éliminer aussitôt que possible l'excé
dent de la demande, de manière à réaliser la sta
bilisation des coûts et des prix, également 
souhaitable dans l'optique de l'introduction pro
chaine de la taxe sur la valeur ajoutée. 

Dans cette action, le rôle primordial devrait 
revenir à la politique budgétaire, notamment 
dans le souci de préserver autant que possible 
les investissements productifs, dont dépend l'ex
pansion future de l'économie. La stricte limi
tation qu'il est nécessaire d'imposer à l'accrois
sement des dépenses globales de l'Etat devrait 
être obtenue essentiellement grâce à un dosage 
approprié des dépenses courantes, qui sont 
consacrées à la consommation. Comme on l'a 
souligné dans les précédents rapports trimes
triels, une augmentation temporaire des reports 
de crédit constituerait un moindre mal dans les 
circonstances actuelles et une politique stricte 
en matière de dépenses pourrait contribuer à 
rendre une base plus solide aux investissements 
d'infrastructure sociale, dont le besoin se fait 
impérieusement sentir. Mais des efforts sup· 
plémentaires paraissent également indispensables 
du côté des recettes, en vue de stériliser une 
partie du pouvoir d'achat, grâce par exemple 
à un calcul plus strict des bases d'imposition, 
ou encore à des versements d'impôts anticipés 
institués en fonction de critères sociaux et impu
tables sur la dette fiscale ultérieure. En revan
che, des majorations d'impôts indirects et de 
tarifs publics sont peu indiquées pour le 
moment, en raison de leur incidence direote et 
indirecte sur les prix. Grâce à cette action, le 
déficit de caisse du Trésor - qui atteignait 
1 590 milliards de lires en 1969 et représentait 
ainsi 3,1 % du produit national brut à prix 



courants (contre 2,5 % en 1968 et 1,7 % en 
1967) - devrait être réduit dans une mesure 
sensible, tant en chiffres absolus qu'en termes 
relatifs. Enfin, ce déficit devrait être financé 
par l'épargne réelle et non plus par des recours 
directs ou indirects à la banque d'émission. 

Il est indispensable de poursuivre la politique 
monétaire restrictive; un renforcement de cette 
politique pourrait même se révéler nécessaire, 
notamment si les mesures de politique budgé
taire apparaissaient insuffisantes. Cependant, 
comme la dépendance des entreprises à l'égard 
des moyens de financement externe s'est sen
siblement accrue, il importe d'agir avec pru
dence, afin d'éviter des processus cumulatifs 
indésirables. Dans le cadre de la politique de 
limitavion de l'expansion du crédit, il convien
drait de favoriser autant que possible le finan
cement des projets d'investissement dont les 
effets sur la productivité se font sentir de façon 
relativement rapide, et d'appliquer des critères 
d'autant plus stricts aux autres projets, ainsi 
que dans le domaine du crédit à la consom
mation. 

Pour assurer un financement non inflationniste 
des investissements et modérer l'expansion de la 
consommation privée, il apparaît comme parti
culièrement urgent, à l'heure présente, de cons
tituer un important volume d'épargne et de 
l'accroître encore. A cette fin, il conviendrait 
de mettre en œuvre, à l'égard des travailleurs 
notamment, des incitations supplémentaires à 
l'épargne; une nette stabilisation des prix aug
menterait d'ailleurs dans une mesure sensible 
l'efficacité de pareilles incitations, tout comme, 
inversément, la persistance de la hausse rapide 
des prix ne manquerait pas d'avoir une incidence 
défavorable sur la propension à l'épargne. 

Du côté de l'offre, il y aurait lieu d'accroître 
l'élasticité de la production en intensifiant les 
efforts visant à améliorer la mobilité géographi
que et professionnelle de la main-d'œuvre, et 
en concluant, entre partenaires sociaux, des 
accords tendant à une utilisation ,aussi complète 

que possible des capacités techniques de pro
duction. 

Il conviendrait enfin, pour combattre la hausse 
des coûts et des prix, d'entreprendre une action 
énergique pour mettre à profit les larges possi
bilités qui subsistent, précisément en Italie, de 
rationaliser les circuits commerciaux. 

Une participation active des partenaires sociaux 
à une telle politique de stabilisation, qui vise à 
rétablir des bases saines pour la réalisation d'une 
expansion rapide, harmonieuse et durable, cons
titue à présent une impérieuse nécessité. 

Principales mesures de politique 
conjoncturelle 

Avril 

On peut résumer comme suit les principaux 
objectifs de politique conjoncturelle du pro
gramme exposé au début d'avril par le Itou
veau gouvernement : Préservation du pouvoir 
d'achat des salaires après les majorations accor
dées à l'automne dernier, de l'emploi salarié 
et de la capacité concurrentielle de l'industrie 
italienne. En vue de freiner la hausse des prix, 
importation accrue de denrées alimentaires, blo
cage des tarifs des services publics, baisse des 
prix des biens de consommation produits dans 
certains secteurs de l'économie où les progrès 
technologiques sont particulièrement importants 
(par exemple la pharmacie) et - tout e11 
bâtant la mise en œuvre des proJets d'investis
sements publics - politique prudente en ma
tière de dépenses courantes des administrations 
publiques. Pour améliorer la balance des paie
ments, action énergique visant à restreindre l'ex
portation de capitaux, notamment en renforçant 
éventuellement le contrôle des sorties de capi
taux, en maintenant des taux d'intérêt élevés, 
en encourageant sur le plan fiscal les augmen
tations de capital des sociétés italiennes, et en 
créant des fonds d'investissement italiens. 
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Italie 

TABLEAU 1: Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 

Produit national brut 

Production industrielle 

Importations totales 

Consommation pri" éc 

Consommation publique 

Formation brute de capital fixe 

Exportations totales 

Produit national brut par tète 

Produit national brut par personne 
active occupée 

Rémunération brute par salarié 

( ) ~ chiffres provisoire&. 

1965 

3,6 

3,3 

1,9 

2,7 

3,6 

8,7 

20,1 

2,5 

5,5 

8,1 

1966 1969 1967_1 1968 
--~-----

Variations en volume par rapport 
à l'année précédente (en %) 

5,9 

7,4 

13,7 

6,8 

3,2 

4,0 

13,2 

5,1 

7,4 

6,4 

8,7 

12,6 

7,3 

2,8 

10,5 

6,2 

6,0 

5,4 

6,0 

8,7 

7,5 

4,7 

4,1 

7,7 

15,4 

5,4 

6,1 

Variations en valeur par rapport 
à l'année précédente (en %) 

7,9 8,0 7,2 

5,0 

5,2 

20,7 

5,7 

3,1 

8,2 

14,1 

4,3 

6,0 

7,5 

1969 

Indice 
1963 = 100 

134 

140 

161 

134 

123 

115 

212 

126 

138 

165 

T~-4BLbA U 2 : Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 

~ 

1 
1965 

1 
1966 

1 

1967 
1 

1968 
1 

1969 
~---~------------~ 

1 

1 

Solde extérieur 

en millions d'u.c. 1 867 1 723 1 235 2 274 
1 

1 930 

en ~S du P.N.B. 3,3 2,7 1,8 3,0 2,3 

Taux de chômage 3,6 3,9 3,5 3,5 3,4 

Prix de la consommation privée 
(variations par rapport à l'année précédente, en%) 4,1 

1 

2,9 2,9 1,5 2,9 
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Italie 

TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution à prix courants) 

Exportations de marchandises 
Total 
Intra-C'.E.E. 
Extra-C.E.E. 

Exportations de produits alimentaires, boissons, tab-..es 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

}]xportations de n1atières prmnièreb et produits énrrgétiques 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

Bxportations de proLimts indmtriels linis et. semi-linh; 
Total 
Intra-C.E.l'~. 
Extra~C.E.JD. 

---~~~Yaria~ons par rapport à -~--:dice-~~aleur l[ % ---l~ 
l'année précédeute (en%) ,1063~100 a!Jsolne du 

--,----,----~~ (Mm. u.c.) 1~~~ 
1065 ~~966-~-1~~7 11968 1 DtiO 1 106D HIOO 1 l!Hi\1 i 

20,71 
27,6 1 

16,4 

20,5 
31,4 

U,5 

18,7 
34,2 
12,J 

1 ! 1 1 -------: 

11,7 
1 

8,3 17,0 ,1,~,'-·.:l, 1 ~il,j 

1 

11 ïi1ti lliO,II 
12,t) 3,3 20,9 --- :_!j'X 4- (1;::\t) .t-2.;1 
11,0 11,6 14,5 Jli,U l~S ti ï50 :>ï.ii 

1,5 
0,4 
2,8 

1 

10,{) 1 
21,5 

5,2 

4,7 
1,7 

1:!,4 

fJ,1 
15,9 

5,3 

3,7 
1,3 
6,1 

10,7 
21,-1 Uti 1

1 

lüH 

1 

1~() 

H,1: 1,1 J,q 1 

H,7 1- 2,0 ~ti~ 1 

13,7 , :3,1 Hî~ 

1 

OOti 

'ï.li 

I,S 

~g:~ i!·~ ~:~ ~2:~ 1 ~~:~ ~;;;~ 1 ~ ~:~{ 1 ~~:~ 
17,8 12:6 12,4 1 16,7 11.:1 :22:> .-~ ï:H -t-.-.:.'-1 

- ---~~---- ------c---~-~~---'--------~--~~~~-----1 
1 

1 
1 • Importatimts dP mmcha.udi:-r~ 

Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

16,7 12,9 1 4,31 21.:> l!i:ill2~.i:3 100,111 
21,6 21,5 9,1 20.0 1~:; 

1 

J ><lU ~,;.71 
14,4 8,8 1,8 1 16,7 151 7 H~H Ill ,:l 

1 tl 
ù 
3,9 

Importations de produits alimentaires, 
Total 

boissonR, tabacs 
18,9 
20,6 
18.~ 

9,7 O,ï 8,5 
29,0 

O,ll 

H,U 
26,S 

9.2 

1 ' 

~~~ Il 2 ~~~ 1 ~::l , Intra-C.E.E. 13,5 26,6 
Extra-C.E.E. 8,7 - 6,-1 132 l -12\1 11,5 ' 

1 Importations de matières premières et produits énergétiques 
Total 
Intra-C.E.E. 
Extra-C.E.E. 

Importations de produits industriels finis et semi-finis 
Total 
Intra-C.E.K 
Extra-C.E.E. 

1',5 
18,7 

7,0 

10,8 
- 10,8 
- 10,9 

15,1 
18,2 
14,6 

22 0 
2Ù 
19,4 

13,7 
14,2 
13,6 

18,8 
22,3 
1-1,51 

i 

1,0 
3,0 
1,7 

8,(\ 
8 1 
ù 

13,0 
20,tl 
11,:-; 

1Gl 1 187 
157 

31.0 1 11\7 
:32.4 1 1 ïfl 
~H.l 15 ~ 

_____ 1 -----

1 

1 

TABLEAL' 4: Principaux indicateurs mensuels 

.t 170 
;)!)7 

3 fi73 1 

li Uû-1 
:J -13~ ' 

~ t>:l2 1 ---

:2/ ,ti 
~1.1 

- -----~-----~-~-~ ---~~---

1 "\nnéei.Janv. 1 Fh·. 1 :\lars 1 Avril 

! ·--1 
~--M-a-i~~~Jui~;le~T~~;-~- ~e~~~---~~ct._j ~:~]~~~~ 

l'roduction industrielle 
(1963 ~ 100) 

Nombre de chômeurs 
(en 1000) 

Construction : Nombre de 
permis de construire pour 
logements (en 1000) 

Consommation privée 
Chiffre d'affaires des grands 
magasins (1963 = 100) 

Prix à la consommation 
(1963 ~ lOO) 

Importations de marchan
dises (Mio. u.c.) 

Exportations de marchan
dises (Mio. u.c.) 

Solde de la balance com
merciale (Mio. u.c.) 

Réserves officielles en or et 
en devises (Mio. u.c.) 

Disponibilités monétaires 
(Mrd. Lit.) 

]\)(j,~ 

ll169 
HJ70 

1968 
196\J 
1970 

19üfl 
1969 
1970 

19tiH 
1969 
1970 

J.l6 ,3 
116,1 
13:! ,:! 

!JÎ(),.f- 1 

U33,S 
8:!4,7 

"1.:1 
JD.4 
17,0 

137 9 
155:1 
182,8 

1:!1 .:; 
J.J,'J)) 
1.j4,3 

!J6.1.S 
!J.)8,Î' 
8:!!J,fi 

-1~.1 
21.4 

150.J 
150JJ 

136 .i 
N7,3 
13-!,6 

!),j:.!,ï' 
!Jl.j . .'3 

;)tJ ,~{ r 

23.:l 

Nü,8 
lii-IJ 

1 
1 i i 

J,J,'J.i' 1 LJ!).fJ Z.JS,:! J.J: .. 'J 1 /.38,7 1 

J.J/,1 JJ,j,O J.:JJ,j 1,)0,0 1 J3,'J,f) i 
1 

1-l:!A: 
l.Jî ,( 

1.)1,.3 

!143,7 
89-5,8 

].)4,1 
l.J!J,O 

YfJ:!.l 
88.3,0 

5:3.6 
2.S.3 

uo,; 
10:!,3 

(j,j8,:.! !Jb:! ,.J 1 !JfJ!! ,!J l' .'Jï !;,.] 
H8fJ,9 8116,4 884,& 1 ~80,11 

i 
1\ll,ii 1 !W,O 1 313,4: 7K,6 
22,B 2;),1 1 22,tl 1 2.J.x 

1 1 

~-;~:i 1 ~~~:~ 1 

1 

[.):!,'! 
18.3,:! 

IJ/,!1 
1:!7 ,tJ 

976 .fj 
87/ Ji 

25.3 

}!)5,0 
17.J,l 

/ .. ,. 11 
•JJ,, 

/:!(;,:; 1 

.'J,j f.;} 

8./-JJ) 

1h1 1 
16!1,1 

1968 
196~ 
1970 

11"'.7 
119,9 
1~.),1 

n~.7 
130,1 
126,1 

llt\,;,( 
130,6 

11!1,0 
121,1 

llll.l 
121,4 

11\1,0 
12l,S 

1HG8 713,0 131-,:J 8:.!6,1 844,'1 1 8/'U,:! R.JO,.J 

ll~.s l' ll>',S !lR,\1 11\1,0 l!!J.~ 
123,1 122,9 1 :l3,1 123.~ 1~U 

~60,1 110),.] 11111,1 778,.911 013./j 
l\169 97·' 3 [140,1 oa1,1 99.5,7 

1

1 o1u.ï' 1 o78,o 
1970 JJ7Ï:J 1 058,4 1 U~,fl (1~39.6) 

1 o:iJ,:! 1 ON.j,,j i1IOS,ti ii f!O.J,811 107,.) 

1068 796,.5 794.0 800,11 R?0.1 ~-/].:! 8:!9,4 

1 

oll,,f, 
1CJ6U 937,0 933,.5 912,1 1 0:!5,1 1 o,~-3.8 1 00.,8,0 1 US/J,tJ.-
1970 1 09:!,9 953,5 955,4 (111!J,1) 

19ü8 + 8J,5 + 59.6 - :!.5,2- :!1,8 - J.J.O - .1.0 - H,J 
1H69 35,3 .J,a ,_ :!1,4 -,- :!.9,4 + :!9,1 - G!J,J- - 7,7 
1970 78,.5 --104,9 -187,5 (-140,2) 

1968 
1969 
1970 

f> 139 
4 727 
4 457 

5 150 
4 636 
3 943 

5 105 
4 493 
3947 

f) 082 
4 r,71 
3 923 

5 0-12 
4 306 

5 OS6 
4514 

;, 141 
± 582 

1968 17 863 17 652 17 976 18 235 18 463 18 79ii 18 093 
1969 20 440 20 370 20 836 ~0 8J5 21 2~2 21 558 21 5ll0 
1970 23 839 24 122 

8-l:!,-1 1 

VJ7,~ 1 

8,'!'!,i 
!J!JJ,S 

S?O,U ~~ 00:2, J 
!JO.J.'J lt OO'i',.! 

-- 60,9~- s;,J 1+ 111,1 
- 148,.'3 ,~ lJ,'],J !J!J,9 

11,1 
100,3 

5 2ï0 1 5 1 b8 5 1 9!) :l OôO 
~ 646 4 5ü7 4 f>il6 4 06S 

lR 9/ii l'Hl 37\l 1\l 373 1 U !ill5 
21 681 22 138 22 351 22 >'31 

J.IJ .1 
]J.J.; 

fi,J/,.J 
8JrjJI 

156 ·' 1 

11'!1,;; 1 

IUI,ti 1 

12-!,ti i' 

.9-l(j,) 
114,1 

!J(Ji,:i 

SüO,l 1 

- .;f!,U Il 

- :!.].J,U 

4 87S 1 4{i9ti 

21 10~ 
2-1 3t<~ 
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Italie 

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.o.b.). Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 2 

- Production industrielle (à l'exclusion du bâtiment et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs): 
courbe de tendance; estimation effectuée sur la base des indices corrigés des variations saisonnières et acciden
telles. 

Graphique J 

- Marché de l'emploi : nombre de personnes inscrites au chômage. Séries du l\Iinistero del Lavoro e della Previ
denza Sociale, corrigées des variations saisonnières par l'O.S.C.E.; moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 4 

- Importations (c.a.f.). Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 5 

- Prix à la consommation et salaires : Source IST AT. Salaires minima conventionnels (à l'exclusion des allocations 
familiales) des travailleurs de l'industrie; séries calculées d'après les salaires horaires. 

Graphique 6 

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

Graphique 7 

Crédits bancaires à l'économie : Source Banca d'Italia. Crédits à court terme accordés aux entreprises et aux 
particuliers. Situation en fin de mois. 

Tableau 1 

Source pour 1968 et 1969 : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1969). 
Produit national brut aux prix du marché. 
Production industrielle : valeur ajoutée par l'industrie au coût des facteurs. 
Exportations et importations totales: biens, services et revenus de facteurs. 
Rémunération des salariés par salarié : déduction faite des cotisations sociales à charge de l'État. 

Tableau 2 

Solde extérieur : biens, services ct revenus de facteurs. 
Taux de chômage :nombre de chômeurs en pourcentage de la population active. Source : I.S.T.A.T. 
Prix de la consommation privée : indice des prix implicites calculé sur la base des comptes nationaux. 

Tableau 3 

- Exportations f.o.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; matières premières et produits énergétiques : 
groupes 2 à 4; produits industriels finis et semi-finis : groupes 5 à 9. 

Tableau 4 

Production industrielle (à l'exclusion du bâtiment et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) 
chiffres désaisonnalisés. 
Chômeurs : séries du .Ministero del Lavoro e della Previdenza Sociale; chiffres désaisonnalisés par l'O.S.C.E. 
Construction : autorisations de bâtir dans les communes chefs-lieux 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 à la consommation :indice brut. 
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Importations c.i.f., exportations f.o.b. Chiffres désaisonnalisés. 
Solde de la balance commerciale : différence entre les chiffres désaisonnalisés des exportations et des importa
tions. 
Réserves officielles nettes d'or et de devises : Source Ufficio Italiano dei Cambi. Situation en fin de mois. 
Disponibilités monétaires : billets et monnaies divisionnaires en circulation, à l'exclusion des encaisses du Tré
sor, Comptes courants à vue du secteur non bancaire auprès des établissements de crédit recensés; chèques cir
culaires (vaglia e assegni) de la Banque centrale et des autres banques et instituts de crédit. Situation en fin de 
mois. 



O. Pays-Bas 

L'économie néerlandaise est restée caractérisée, au printemps, par une vive expan
sion conjoncturelle. Le ralentissement du commerce mondial n'a pas encore affecté 
dans une mesure notable la croissance de la production et de l'emploi, du fait 
notamment que les Pays-Bas ont pu accroître largement leurs exportations vers les 
autres pays de la Communauté. De fortes impulsions ont émané tant de la consom
mation que de la formation brute de capital fixe des entreprises. Comme la pro
duction n'a pas été à même de s'adapter com plètement à l'expansion de la demande, 
en raison du haut degré d'utilisation des capacités et de l'acuité accrue de la pénurie· 
de main-d' œuvre, les tensions sont restées vives sur les marchés des biens et servi
ces. Il n'y a pas lieu de s'attendre, pour l'instant, à une modification appréciable 
du climat conjoncturel, et même si le rythme de l'expansion - notamment celui de 
la demande extérieure - devait se ralentir, la pression exercée sur les capacités 
de production demeurerait très sensible. Le risque d'une persistance des tendances 
inflationnistes est donc très grand, d'autant plus que la poussée des coûts salariaux 
restera particulièrement forte et que des facteurs autonomes, tels que les majora
tions de loyers et le relèvement des taux de la taxe sur la valeur ajoutée, prévu 
pour le début de 1971 , entraîneront sans doute une hausse du niveau des prix. 
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Exportations Mio U.C. 1. L'évolution au cours des derniers 
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La tendance fortement ascendante qui caractéri
sait l 'économie néerlandaise ne s'est pas modé
rée au printemps. La vive croissance de la 
demande globale s'est poursuivie et le degré 
d'utilisation des capac1tés est resté extrêmement 
élevé. Aussi les déséquilibres effeotri.fs ou latents 
sont-11s restés assez prononcés. 

Les exportations ont encore montré beaucoup 
de dynamisme. Elles ont été stimulées non seu
lement par l'évolution favorable de la demande 
étrangère, mais aussi par le développement des 
capacités Je production dans des secteurs large
ment tributaires de l'exportation, comme la pé
trochimie et la producuion de gaz naturel. L'ex
pansion a porté essentiellement sur les ventes 
aux autres pays de la Communauté, tandis que 
les livraisons aux pays non membres n'ont aug
menté que très faiblement. Si les exportations 
vers la France n'ont plus marqué de progrès, les 
ventes à •l'Allemagne se sont accélérées. D 'après 
les statistiques douanières, les exportations de 
biens ont dépassé de 24 % en valeur, pour la 

1968 1969 1970 

période janvier-avril, le niveau atteint un an 
auparavant. 

L'évolution des divers éléments de la demande 
intérieure est restée caractérisée par une expan
sion notable, mais assez différenciée. En ce qui 
concerne les investissements fixes, les impulsions 
les plus vives ont émané des dépenses consacrées 
par les entreprises à la construction de bâtiments 
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à usage industriel ou commercial et aux moyens 
de transport, secteurs qui ont marqué une repri
se après la régression en termes réels enregistrée 
en 1969. En dépit de leur rythme de croissance 
toujours relativement rapide, les autres investis
sements d'équipement ont accusé, dans les der
niers mois, un peu moins de dynamisme; mais 
ce ralentissement pourrait avoir tenu, entre au
tres, à des difficu1tés de livraison. Dans le sec
teur de la construction résidentJielle, le nombre 
des mises en chantier a encore augmenté quelque 
peu, sous l'effet des mesures d'encoocagement 
pDÏ:ses par les pouvoirs publics. Enfin, l'évolution 
des dépenses d '1invesuissement des administra
tions publiques s'est montrée faible durant les 
mois écoulés. 

Après la croissance très vive dont .Us avaient té
moigné en 1969, les .investissements sous forme 
de stocks semblent à présent imprimer à la 
conjonc!Jure des impulsions un peu moins vigou
reuses. 

L'expansion de la consommation privée est sans 
doute demeurée très rapide pendant les derniers 
mois, du moins si l'on en juge d'après la forte 
augmentation des revenus salariaux disponibles. 
Le ralentissement de la hausse des salaires 
conventionnels par rapport à 1969 a été presque 
entièrement compensé par d'autres facteurs , no
tamment par la réduction de ·nmpôt sur les sa
laires et .les revenus; au surplus, le nombre de 
salariés s'est encore nettement accru. Il semble, 
en reva~che, que la progression des autres reve
nus des ménages , à l'exception des prestations 
sociales, a:it été un peu moins vive que l 'an der
ruer. 

En dépit du degré élevé d'utilisatJi.on des capaci
tés techniques, l'offre inférieure a maintenu son 
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rythme rapide de croissance conjoncturelle, 
d'autant plus que, dans les secteurs particuliè
ment touchés par la rigueur de l'hiver, les en
treprises se sont efforcées de compenser leurs 
pertes de production. D 'après l'indice du Bureau 
central de la Statisotique, la production industriel
le, après correction de l 'incidence des facteurs 
saisonniers, dépassait de 3,8 %, au premier tri
mestre, le niveau du trimestre précédent, et de 
14,3 % le résu.ltat enregistré un an p1us tôt. 

Le marché de l'emploi a été caractérisé par une 
nouvelle augmentation des besoins de main
d'œuvre. Variaùions saisonnières éliminées, le 

Marché de l'emploi en milliers 
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nombre d'emplois vacants atteignait, en mai, 
plus du double de celui des ahômetrs (53 500). 
Les besoins de main-d'œuvre ont été, en grande 
partie, satisfaits par le recrutement de travail
leurs étvangers. 

Le déveLoppement des importations s'est ralenti, 
surtout en volume, malgré une nouvelle progres-

Mio U.C. Importations 
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OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE 

Appréciation de leurs carnets de A Appréciation de leurs stocks de 
commandes total produits finis 
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Source : Enquête de conjoncture du Centraal Bureau voor de Statistiek. 
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1970 

Remarque: L'enquête recouvre le secteur de la construction, mais non les secteurs suivants: papier, pétrole, 
minéraux non métalliques. 

GRAPHIQUES A, B, Cet D: Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 

Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par: 

0,03 pour les réponses : «supérieur à la normale», ou «augmentation»; 
0,02 pour les réponses : «normal», ou «stabilité»; 
0,01 pour les réponses : «inférieur à la normale». ou "diminution •· 
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sion de la demande - surtout de biens de 
consommation durables et de biens d'équipe
ment - et en dépit d'une moindre élasticité 
de l'offre intérieure dans certains secteurs. Les 
importations en provenance des autres pays 
membres ont de nouveau marqué une croissance 
supérieure à la moyenne. Le mlentissement 
constaté est ünputable en partie à une réduction 
des achats de matières premières aux pays non 
membres, qui s'explique sans doute par la pers
pective d'une baisse des cours mondiaux. 
D'après les statistiques douanières, 1a croissance, 
d'une année à l'autre, des importations de mar
chandises s'est chiffrée à 22 % en valeur et à 
16 % en volume pour la période janvier-avril. 

Le climat des prix ·intérieurs est resté tendu. 
L'indice des p11ix à la consommation a augmenté 
de 2,8 % de décembre à mai; il a ainsi dépassé 
de 3,3 % le niveau enregistré un an auparavant, 
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qU!i. lui-même accusait déjà une hausse extrême
ment vive, due entre autres à l'introduction de 
la taxe sur la valeur ajoutée. 

En dépit d'une nouvelle détérioration des termes 
de l'échange, la balance des opérations couran
tes ( srur la base des transactions et abstraction 
faite des variations saisonnières) s'est soldée, 
pour la période janvier-mars, par un léger excé
dent. D'-importantes entrées nettes de capitaux 
privés à long terme n'ont pas empêché que la ba
lance globale des paiements ne présente, au pre
mier trimestre, un déficit de 50 millions de 
florins, 'imputable à des sorties cons-idérables de 
capitaux à court terme. Les réserves d'or et de 
devises des autorités monétaires ont augmenté de 
182 mil1ions de florins, tandis que la position en 
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devises des banques commerciales s'est détério
rée pour un montant de 232 millions de florins. 

Les opérauions des entreprises auprès du système 
bancaire ont de nouveau exercé, durant les pre
miers mois de 1970, un effet fortement expansif 
sur la liquidité intérieure. Depuis le mois de 
mars, l'accroissement du crédit bancaire à court 
terme aux entreprises et aux particuliers a de 
nouveau dépassé les limites fixées par les autori-
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tés monétaires. Les opérations de caisse des ad
ministrations publiques ont également contribué 
à l'accroissement des liquidités. Le taux de liqui
dité ( rappo11t entre la liquidité et le revenu na
tJional) a ainsi légèrement augmenté depuis le 
début de l'année. Les tensions ne se sont plus 
accentuées sur le marché monétaire. En revan
che, les taux d'•intérêt ont continué de s'élever 
sur le marché des capitaux, pour atteindre un 
nouveau record à fin avril. Sur le marché des 
actJions, les cours ont .accusé une forte baisse, due 
essentiellement au fléchissement enregistré à la 
Bourse de New York. 
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Emplois et ressources de biens et services 

Aux 
prix 
cou- 1 

rants 1 

en 
milliards 

1968 (1) 

1 ----------------------- -~---

Variation par rapport 
à l'année précédente, en ~ 0 

1 

de FI li Volume Valeur ; Volume 

1 
-- -------------:-------:--------~--

Valeur 1 Volume Valeur 

-----

Exportations (4) 37,48 + 13,1 + 11,9 + 151;2 + 18 + 12 + 15% 

Formation brute de capital fixe 21,53 + 10,1 + 12,6 + 1~ + 81f:! + 5% + 12% 

Consommation des administrations 13,11 + 1,8 + 7,1 + 3~2 +13 + 3 + 11% 

Consommation des ménages 47,29 + 5,7 + 8,4 1+ 3% + 10% + 6 + 10 

1 ___ 1_ 

Produit national brut 82,97 + 6,2 + 10,1 1+ 5 + 11 ~/2 + 51; 
;2 + 10 

1 

Importations (4) 37,54 + 13,8 + 18% + 10 + 16 + 10,61 + 14~~ 

-------'-------- -- ----- ___ [ 

( 1) Office statistique des Communautés européennes. 
(2) Estimations du C.P.B. 
( 3) Prévisions des services de la Commission. 
(') Biens, serYices et revenus de facteurs. 

Remarques générales: 
(a) La différence entre ks données relatives aux ressources ct celles qui concernent les emplois est imputable aux 
variations de stocks. 
(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d'hypothèses déterminées, le plus 
souYcnt précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur élabora
tion et leur publication n'engagent que la responsabilité de la Commission. 

------ ------------------

2. Les perspectives 

Il n'y a pas lieu de s'attendre, pour les prochains 
mois, à une modification notable du climat 
conjoncturel. Bien que le rythme de croissance 
de la demande globale puisse se modérer quelque 
peu, le degré d'utilisation des capacités de pro
duction restera très élevé. Les carnets de com
mandes sont bien garnis et la pénurie de facteurs 
de production pourrait même s'aggraver. Dans 
ces conditions, le problème de la hausse des prix 
et des coûts devrait continuer d'être considéré 
comme prioritaire par les autorités néerlandaises. 

En dépit des tensions conjoncturelles observées 
dans la plupart des autres pays de la Commu
nauté, les exportations ne devraient plus guère 
accuser une croissance aussi rapide qu'en 1969 
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et au début de 1970. La limitation des possibili
tés de l'offre dans la plupart des secteurs de 
l'économie constituera le facteur déterminant de 
ce ralentissement, d'autant plus que les perspec
tives des ventes sur le marché intérieur demeu
reront assez favorables. Par ailleurs, la demande 
en provenance des pays non membres continuera 
sans doute de s'affaiblir. La croissance des ex
portations restera toutefois soutenue par le 
vigoureux développement structurel de la pro
duction dans le secteur de la pétrochimie et de 
la production de gaz naturel. 

Quant à la demande nominale inteneure, son 
expansion restera très vive. Les impulsions 
émanant des investissements sous forme de 
stocks seront vraisemblablement moins fortes, 



mais il y a lieu de s'attendre à un développement 
rapide de la formation brute de capital fixe. 
Ainsi, il n'est pas douteux que les dépenses d'in
vestissement des entreprises accuseront de nou
veau une augmentation appréciable, en dépit du 
resserrement prévisible des marges de finance
ment externe. La vive progression des chiffres 
d'affaires observés jusqu'à présent devrait per
mettre aux entreprises de dégager d'importantes 
ressources propres pour le financement de leurs 
investissements. Les dépenses consacrées à la 
construction et aux moyens de transport de
vraient s'accroître dans une mesure particulière
ment sensible, mais on peut également escomp
ter une forte expansion des autres investisse
ments d'équipement. Le développement de h 
construction résidentielle sera stimulé par la ré
cente majoration des subventions. En revanche, 
il ne faut guère s'attendre à un accroissement 
appréciable des dépenses d'investissement des 
administrations publiques. 

L'activité économique sera sans doute fortement 
sitmulée, durant la seconde moitié de l'année, 
par l'évolunion de la consommation privée. 
L'augmentation conjoncturelle des revenus sala
riaux devrait rester appréciable, d'autant plus 
que l'indexation des salaires conventionnels sur 
les prix à la consommation tend à se généraliser. 
D'autre part, la croissance des revenus de tram
fert devrait s'accélérer, par suite notamment de 
l'octroi d'une allocarion de vacances aux pen
sionnés. Etant donné l'ajustement des salaires et 
traitements dans la fonction publique à ceux du 
secteur privé, et compte tenu des dépenses tou
jours substantielles consacrées à l'achat de biens, 
l'expansion de la consommation des administra
tions publiques restera très vive. 

Malgré la persistance d'un développement rapide 
de la demande globale, la croissance conjonctu
relle de la production pourrait accuser un net 
ralentissement, essentiellement imputable à la 
pénurie persistante des facteurs de production 
disponibles. La réduction conventionnelle de la 
durée du travail, à partir du milieu de l'année, et 
l'allongement des congés auront une influence 
sensible sur le niveau de l'activité, d'autant plus 
que le recrutement de main-d'œuvre supplémen
taire devient de plus en plus difficile. 

Etant donné les progrès déjà acquis, plus impor
tants qu'il n'était prévu, le taux de croissance, 

en 1970, du produit national brut à prix cons
tants pourrait atteindre 5 1 ·~ %, au lieu des 
4 % % avancés dans le précédent rapport tri
mestriel. 

Les tensions persistantes sur les marchés des 
biens et services donnent à penser que la crois
sance conjoncturelle des importations ne se ralen
tira pas notablement au cours des prochains 
mois. Les achats de matières premières et de cer
tains produits demi-finis pourraient néanmoins 
accuser une certaine faiblesse. Compte tenu de 
l'évolution des échanges de services, il n'y a pas 
lieu de s'attendre, au total, à un important excé
dent de la balance des paiements courants en 
1970. 

En dépit de la politique des prix suivie par le 
Gouvernement, de nouvelles majorations sont à 
craindre pour les prochains mois. Certains fac
teurs autonomes, tels que l'augmentation des 
loyers et la prise en considératJion d'une « ren
tabilité appropriée » des ressources propres lors 
des négociations sur les prix entre le Gouverne
ment et les entreprises, pourraient entraîner une 
hausse des prix à la consommation. D'autre part, 
la pression des coûts salariaux reste très vive et 
l'importance de la demande permet de répercu
ter dans une large mesure les augmentation, de 
coûts sur les prix. 

Pour 19 71, il y a lieu de s'attendre à un certain 
ralentissement de l'expansion économique, du 
moins si l'on se base sur le taux de croissance 
moyen du produit national brut en termes réels. 
En tout cas, un nouvel affaiblissement des ex
portations semble à prévoir pour la première 
moitié de l'année. D'autre part, les impuls,ions 
émanant de la demande de biens d'investisse
ment pourraient être moins vigoureuses qu'en 
1970. Un certain nombre de facteurs, tels que 
la pénurie de main-d'œuvre, les majorations sa
lariales accordées en vertu des conventions col
lectives à long terme déjà conclues, l'application 
de l'échelle mobile des salaires, annoncent en
core, pour 1971, une forte augmentation des 
revenus des ménages et- dans l'hypothèse d'un 
taux d'épargne inchangé- de la consommation 
privée. Les chances de réaliser une stabilité sa
tisfaisante des prix restent précaires, du fait 
notamment que l'on a prévu de nouvelles adap
tations des loyers et un relèvement des taux de 
la taxe sur la valeur ajoutée. Les services de la 
Commission tablent actuellement sur une aug-
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mentation d'environ 4 % du produit national 
brut en termes réels. 

Les perspectives pour la seconde moitié de 1970 
et le début de l'année prochaine font apparaître, 
sur le plan de la politique conjoncturelle, l'abso
lue nécessité de maintenir et même de renforcer 
éventuellement les mesures visant à freiner les 
tendances inflationnistes. 

Il ne fait pas de doute que la lutte contre l'in
flation, dans une économie aussi largement ou
verte que celle des Pays-Bas. sera rendue plus 
difficile du fait que les déséquilibres actuels ou 
prévisibles se situent dans le cadre de tendances 
inflationnistes à l'échelle mondiale. Toutefois, 
plus énergiques seront les efforts de stabilisation 
déployés à l'étranger, et en parviculier dans les 
autres pays de la Communauté, plus aussi une 
action analogue apparaîtra urgente aux Pays-Bas 
et plus grandes seront ses chances de succès. En 
l'occurrence, il ne faut pas perdre de vue que la 
lutte contre l'inflation est également entravée du 
fait que les comportements inflationnistes ris
quent de prendre un caractère durable et qu'en 
outre certains mécanismes, tels que l'indexation 
de plus en plus fréquente des salaires sur les 
prix à la consommation - destinée à préserver 
le pouvoir d'achat des relèvements des rémuné
rations acquis à l'issue des négociations salaria
les -, donnent aux tendances inflationnistes 
une grande rigidité. Ceci est d'autant plus vrai 
que d'importants facteurs « autonomes » de 
hausse des prix subsisteront dans les années à 
venir. 

Outre une nouvelle concertation entre le Gou
vernement et les partenaires sociaux, dont 
l'objectif primordial devrait être la stabilisation 
des prix et des coûts salariaux par unité produite 
et des prix, la mise en œuvre des instruments de 
la politique monétaire et budgétaire devra être 
axée davantage encore, durant les prochains 
mois, sur la lutte contre l'inflation. La politique 
monétaire, dont la marge d'action est forcément 
limitée du fait des mouvements internationaux 
de capitaux à court et à long terme, devrait 
continuer d'exercer une pression sensible sur 
l'expansion de la demande intérieure, en parti
culier sur les investissements. Mais il faudrait 
surtout que les instruments de la politique bud
gétaire, qui ne sont pas encore suffisamment uti
lisés, soient mobilisés de manière plus complète 
pour la lutte contre l'inflation. Afin que l'évolu
tion des prix et des salaires n'échappe pas à tout 
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contrôle, il importe, en effet, de limiter stricte
ment les dépenses de l'Etat et des autres admi
nistrations publiques. Les plus-values fiscales dé
gagées par les hausses de prix devraient absolu
ment être affectées dans leur intégraLité à la 
réduction du déficit budgétaire de l'Etat. Si, 
malgré tout, un déficit des administrations publi
ques apparaissait inévitable, il devrait être cou
vert en recourant à des moyens de financement 
à long terme prélevés sur le marché des capitaux. 
Par ailleurs, un aboutissement rapide des tra
vaux visant à réaliser une répartition systémati
que des dépenses des administrations publiques 
selon l'utilité qu'elles peuvent présenter du point 
de vue de la politique conjoncturelle, pourrait 
contribuer à accroître la flexibilité des instru
ments de la politique budgétaire. 

Principales mesures de politique 
conjoncturelle 

Mars 

- Dépôt d'un projet de loi prévoyant une nou· 
velle répartition des subventions accordées aux 
autorités locales par le Fonds des Communes. 

- Dépôt d'un projet de loi prévoyant une aug
mentation « structurelle » des pensions à partir 
de 1970. 

- Annonce d'un assouplissement du contrôle 
des prix, à partir du mois de juù1, en faveur des 
entreprises dont la rentabilité est inférieure à un 
certain rendement des ressources propres. D'ici 
le milieu de 1970, le rendement considéré com
me approprié sera progressivement porté à 7 %. 

- Avis du Conseil économique et social ( SER) 
sur les objectifs à moyen terme en matière d'as
surances sociales. Le Conseil donne la priorité à 
l'adaptation des pensions au niveau des salaires 
mmzma. 

Avril 

- Accord entre le Ministre des Finances et la 
Nederlandsche Bank en vue du placement, pour 
la période allant du 15 avril au 1er octobre 1970, 

d'un montant de 600 millions de florins en bons 
du Trésor auprès de la banque centrale (contre 
500 millions de florins pour la période corres
pondante de 1969 ). 

- Entrée en vigueur de la nouvelle loi sur les 
salaires et installation de la Commission d'ex· 



perts qui conseillera le Ministre des Affaires so
ciales et de la Santé publique dam l'applicatwn 
des dispositions conférant au Ministre le pouvoir 
de déclarer non obligatoires les dispositions 
d'une convention collective. 

- Prorogation, pour la période mai-août 1970, 
des mesures d'encadrement du crédit bancaire à 
court terme octroyé au secteur privé. Ces cré
dits ne peuvent pas dépasser de plus de 1 % le 
niveau moyen atteint au dernier trimestre de 
1969. 

- Décision de la Nederlandsche Bank de sus
pendre l'arrangement, adopté c11 iuill 1969, vi

sant à restreindre la position extérieure nette 
des banques commerciales. 

Juin 

- Extension des subventions aux loyers. Des 
mbventions sont, en particulier, accordées aux 
locataires dont le loyer représente au moins 
17 % du revenu imposable et qui ne peuvent 
trouver un logement moins onéreux. 
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TABLbAU 1 : Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 

Produit national brut 

Production industrielle 

Importations totales 

Consommation privée 

Consommation publique 

Formation brute de capital tixe 

Exportations totales 

Produit national brut par tête 

Produit national brut par personne 
active occupée 

1 
1964 

8,9 

11,0 

14,9 

6,0 

1,7 

18,0 

11,6 

7,5 

7,1 

1 

1965 
1 

1966 
1 

1967 

par rapport Variations en volume 
à l'année précédente 

5,4 

6,3 

6,5 

7,4 

1,6 

4,9 

7,6 

4,0 

4,5 

2,6 

5,9 

7,3 

3,4 

1,6 

8,5 

5,2 

1,2 

1,8 

Variations en valeur p 
à l'année précédente 

(en ~~) 

6,1 

5,6 

6,2 

5,1 

4,1 

7,8 

6,9 

4,9 

6,5 

ar rapport 
(en ~;,) 

8,4 
~~----

Rémunération brute pa_r _sa-la-ri-é--~ _ ----1-6,4 ___ 1 __ 11 ,7 11,1 

1 

1968 1968 

Indice 
1963 = 100 

1 

6,2 133 

9,8 145 

13,8 157 

5,7 131 

1,8 111 

10,1 159 

13,1 153 

5,1 125 

5,5 128 

1 

8,4 170 
--~-------

TABLEAU 2: Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 

Solde extérieur 

en Mio. u.c. 

en':~ du produit nationa 1 brut 

Taux de chômage 

Prix de la consommation p 
(variations rapport à l'an 
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rivée 
née précédente en %) 

1 

-

-

+ 

1964 
1 

1965 

154 T 76 

0,9 + 0,4 

0,7 0,8 

6,8 + 4,2 

1 

1966 
1 

1967 
1 

1968 

- 135 -- 17 + 113 

- 0,6 - 0,1 _L 0,5 1 

1,0 2,0 1,8 

+ 5,4 + 3,3 + 2,3 



Pays-Bas 

TABLErlU 3: Commerce extérieur (évolution à prix courants) 
---

1 Variations par rapport ù Valeur o• 
Indice ;o 

l'année précédente (en %) 1963=100 absolue du 
(Mio. u.c.) total 

1965 
1 

1966 
1 

1967 
1 

1968 
1 

1!169 1969 1969 1969 
__ , __ 

xportations de marchandises 1 
Total + 10,11-1- 5,6 + 7,9 + 14,5 + 1!l,ü 201 0 073 100 
Intra-C.E.E. + 10,2 + 5,3 + 6,7 + 19,7 + 25,1 226 5 \193 ti0,1 
Extra-C.E.E. + 10,0 1· 6,0 + 9,4 + 8 ·) _;_ 12,1 172 3 !l,'m :39,!) .~ 

xportations de produits alimentaires, boissons, tabars 
Total + 13,0 + 0,3 + 9,9 + 15,9 15,4 182 2311 23,2 
Intra-C.E.E. + 19,7 - 0,2 + 9,61+ 22,1 -- 19.6 215 1 5J!l 15,5 
Extra-C.B.E. + 3,6 + 1,0 + 10,5 + 6,1 -~ i,X j;J9 i'62 7,6 

xportations de matit'rP~ JlfL'1nifrt'~ et Jlrodnits énergétiques 
Total + 7,41- 0,4 + 10,1 + l:!,t\ j_ 20,0 177 1 049 lü,;') 
Intra-C.E.E. + 3 4 - 0,7 -1- 10,7 + ::.!i,5 + :w.o 1 197 1 00! 10,1 
Extra-C.E.E. -1- lÙ - 0,1 -1- 9,5 + l,i 

' :::: 
152 tJ45 6,5 

xportat-ions de produits indust-riels finis et semi-flni" 
Total + 9,7 T 9,7 -1- 6,6 -1- 14,4 2l(l (j 013 60,3 
Intra-C.E.E. -1- 8,1 -1- 9,8 -1- 4,5 -1- 17,8 •)'"'. + ...,,,,) 243 3 HO 34,5 
Extra-C.E.E. -1- 11,7 + 9,6 + 9,0 + 10,6 + 13,41 l!ll 2 573 25,S 

portations de marchandiseB 
5,91-1- 4,0 j,_ 11,5 

i 

1 

Total + 7,5 -1- -1- 17,3 183 10 900 ltlO 
lntra-C.E.E. + 8,7 + 8,7 T 5,0 1-j- 13,2 + 19,2 Hm 6 132 St1,3 
Extm-C.E.B. + 2,9 + 6,0 -1- 2,9 + 9,5 + 15,0 lü.) 4 76X 4:1,7 

portations de produits alimentaires, boissons, tabacs 
Total + 3,5 .L 3,9 -1- 11,3 1- 9,7 -1- 19,11 1K1 1 487 1:l.li 

lm 

lm 

lntra-C.E.K + 13,1 + 8,8 + 22,7 + 28,1 + 4!1.4 :1~7 f>7H ii,3 
Extra-C.E.E. - 1,2 + 2,5 + 7,6 + 3,2 1- [1,4 13;, HOU .~.:1 

portations de Inatil·rP::; tn·emi~·res et produits Pm·rgétiques 
13." 1 Total -1- 1,0 + 0,9 + 5,2 + 8,6 -,- 157 2214 ~O.:J 

Intra-C.E.E. -1- 5,7 + 7' 7 + 9,9 + 4,8 ' 1~:~ 1 
H5 44;, i .1 

}Jxtra-C.E.B. - 0 •) - 0,9 + 3,9 + 9,7 1ti0 1 7HD 1t1,2 .~ 

lm 

lm portations de ]>ro<luits induBtriels finis et semi-tlnis 
'l'ota! -1- 8,0 -1- 10,5 + 2,2 -i- 12.K 1~.1 102 7 19\1 HH,l 
Intra-C.E.E. -1- 8,0 -1- 8,8 -1- 3,3 + 12,!l 1K,1 l!Hi 5 10\1 4ü,U 
Extra-l\E.E. + 8,1 + 14,7 - 0,3 + 12,6 J,;,J l'iD 2 0\lO 19,2 

--~~--~- ------ ----------------- -~- --

TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels 
----~-~---------,---,-------c---,-------~-~--~---~----,------~--~ 

1 Annéel Janv. 1 Fév, 1 Mars 1 Avril 1 Mai 1 Juin 1 Juillet 1 Août 1 Sept. 1 Oct. 1 NoY. 1 Déc. 
-~-~ 

Production industrielle 1968 139,1 U0,6 ]JI,:! 104,0 1 14~,6 146,3 144,8 J,)'.! ,J 116,8 1 l.'l,li 151,7 160,~ 
(1963 = 100) 1969 158,'! 161,7 lli3,4 JtjJ .:? 161. '1 162,8 165,7 166,3 ]1)-1,:! ltJN,.J ];'8,6 181,6 

1970 183,:.! 186,.5 181 

1 
Nombre dr rltômeurs 1968 95,8 87,5 89,1 84,9 S1.7 81,0 79,7 77,0 'I.J-,8 
(en1000) 1!lü9 66,8 66,2 67 ,:! 62,3 61,8 61,1 61,4 ü2,U 60,0 

74,4 70,.J 66,1, 
/j.9,'! .58,~ (j(),IJ 

1\170 58,7 54,2 ;;:],.) 51,4 

Construction : Nombre de 1968 13 356 8 11~9 11 468 1! 1!)8 12 670 11 398 8 30.3 11 519 12 07J 8 873 7 987 12 690 
permis de construire pour 1969 !) 893 8 !).)9 1:! 663 JI JJ!I JO 793 9 !I:!Y ti 840 14 158 11 4.9; i 
logements 1970 9 32.5 7 Jï'i 13 7 J:J 

9 383 10 382 1-1 021 

Consommation privée 1968 166 169 171 168 176 179 171 182 174 183 181 186 
Chiffre d'affaires de grands 1969 170 191 196 l'J'! :!10 199 18J 208 199 
magasins (1963 = 100) 1970 :!10 :!'!0 

1 l)rix it 1a conson1ma ti on 1968 ea,3 124,1 12+,6 12:),1 125,2 125,:) 125,0 126.2 126.6 

201 1!1~ 1 

:: [(j 

127.3 127,4 127 ,H 
(1063 = lOO) 1969 1:32,:3 133,4 134,4 l:lf>,6 135,4 135,4 13+,2 13~,9 13[1,~ l:Jü.+ l31i,2 136,1 

19i0 1:36,6 137,Y 13!1.3 J:1fl,S 

Importations de marchan· J\lfi,, 823,0 7:!1.7 747,9 704,9 815,1 672,8 775,2 798,3 77/i,!J 8.)6,0 816.8 811,2 
dises (Mio. u.c.) 1\16!1 816,7 SJ6,0 8:!1,2 8~3,:, [116,5 907,2 894,.3 915,8 !J76,1 1 UOS,:i YU fi ,J 1 1111,8 

1970 1 003,9 1 01.9,1 .977 ,4 1 081,0 

Exportations de marchan· 1968 680,4 648,7 669,8 662,3 (.!4JJ 571,4 715,3 711,0 699,8 
dises (Mio. u.c.) 19ü9 745,2 766,9 797,5 780,.> 815,9 822,5 841,6 868,8 86!J,:! 

1970 900,2 96:!,3 916,3 995,3 

Solde de la balance corn· 1968 -142,6 - 73,0 - 78,1 - 42,6 - 9U,:! - 101,1 - 59,9 - 87,3 - 7o,I 

7-i9,8 729,3 
735,!1 1 908,9 849,.3 87J,9 

- 76,7 - 87,5 - l.j,3 
mercinle (~lio. u.c.) 1969 - 71,5 - 79,1 - 23,7 - 103,2 - 100,6 - 84,7 - 5:!,7 - 47,0 - 106,9 - !J!J,6 - 117,0 - 156,9 

1970 -10.1,7 - 86,8 - 31,1 - 85,7 

Réserves officielles en or et 1968 2 194 2164 2 082 2 028 2 008 1 9R8 2 000 2 030 2 001 1 972 1 9GS 1 967 
en devises (Mio. u.c.) 1960 1 S9:l 1 937 1 954 1 981 2 04fi 1 965 2 031 1 999 2 !lOG 2 502 2 23:) 2 090 

1970 2 126 2 096 2 108 2 0~6 

Disponibilités monétaires 196S 19,9 19,9 20,.3 20,3 20,4 20,8 20,7 ~1,0 :!1,1 21,3 21,5 ~1,8 

(Mrd. :FI) 1969 :!:.!,0 22,0 2:!,0 :2:!,1 22,3 22,3 :!2,:! 22,4 22,6 ~3.4 ,!3,:! ~3,5 

1970 ;!.),6 
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REl\lARQUES 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). 

Graphique 1 

- Exportations (f.o.b.). Séries corrigées des variations saisonnières. ~Ioyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 2 

Production industrielle: Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de l'O.S.C.E. (à l'exclu
sion de la construction et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations 
saisonnières et accidentelles. 

Graphique 3 

- Importations (c.a.f.). Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 4 

- i\farché de l'emploi: Séries désaisonnalisées. ;\fuyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois. 

Graphique 5 

Prix à la consommation et salaires: Indice du coût de la Yie. Source: C.B. S. Indices des salaires horaires bruts 
dans l'industrie (industries extractives et construction non comprise); indice des salaires conventionnels. 

Graphique 6 
- Balance commerciale Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 

Graphique 7 

Crédits bancaires à l'économie Crédits à court terme des banques commerciales. Chiffres en fin de période. 

Tableau 1 

Produit national brut aux prix du marché. 
Production industrielle: \' aleur ajoutée par l'industrie. 
Exportations et importations totales: Biens, services et revenus de facteurs. 
Rémunération brute par salarié: Y compris les cotisations sociales versées par les entreprises. 

Tab/ea11 2 

Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale. 
Taux de chômage: Source: C.B.S. Pourcentage du nombre de chômeurs par rapport à la population active 
civile occupée. 
Prix de la consommation privée: Indices des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 

Tableau 3 

Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement 
des produits est effectué sur le base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce international » 
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matières premières et produits 
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 à 4; Produits finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 5 à 9. 

Tableau 4 
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Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentation exclues. 
Chômeurs: 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. 
Prix à la consommation: Chiffres non désaisonnalisés. 
Importations c.a.f., exportations f.o.b. Conversion 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 divisionnaires en circulation sans les encaisses des institutions 
monétaires. Dépôts à vue auprès des instituts de Crédit. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois. 



E. Union économique belgo-luxembourgeoise 

Belgique 

En dépit d'un certain ralentissement de la demande étrangère, l'économie belge 
a encore témoigné, au printemps, d'une haute conjoncture caractért1sée. L'expansion 
des investissements fixes s'est révélée particulièrement rapide et de vives impul
sions ont aussi émané de la demande de consommation des ménages. En même 
temps, les conditions de l'équilibre sont demeurées précaires. Les perspectives pour 
les prochains mois permettent, en particulier, d'escompter, en se fondant sur la 
très forte propension à investir des entreprises et sur la vigoureuse croissance de 
la demande intérieure de consommation, un nouveau développement de la pro
duction et de l'emploi. Certes, les impulsions émanant des exportations et de la 
formation de stocks perdront sans doute de leur vigueur au cours du second 
semestre. Au total, cependant, on peut toujours s'attendre à des perturbations assez 
sensibles de l'équilibre, auxquelles il importera hautement de remédier avant la 
fin de l'année, pour éviter que l'introduction de la taxe sur la valeur ajoutée ne 
pose, de ce fait, de nouveaux problèmes en ce qui concerne l'évolution des prix. 

Exportations Mio U.C. 1. L'évolution au cours des derniers 
mois 1400~""""""""""""""""'n 

La haute conjoncture a continué de caractériser 
l'économie belge au printemps de 1970. Bien 
que les symptômes de ralentissement de l'expan
sion de la demande se soient précisés, notam
ment dans le domaine des exportations, la pro
duction n'en a pas encore été affectée jusqu'à 
présent, grâce not:amment aux efforts déployés 
pour rattraper les pertes de production entraî
nées, au début de l'année, par des conflits so
ciaux et des conditions climatiques exceptionnel
lement défavorables. 

La tendance fondamentale des exportations de 
biens et services s'est pourtant infléchie depuis 
l'automne dernier. Ainsi, 1a demande en prove
nance de la France et de piusieurs pays non 
membres s'est nettement affaiblie, notamment 
en ce qui concerne les produits sidérurgiques et 
textiles. Cette évolution a sans doute contribué 
à modérer sensiblement, dans l'ensemble, la 
hausse des ptix à l'exportation. Néanmoins, sui
vant les statistiques douanières, les exportations 

1968 1969 1970 

de marchandises dépassaient toujours de 16,3 % 
en valeur, pour les trois premiers mois de l'an
née, le résultat enregistré un an auparavant. 

L'expansion de la demande intérieure est, en gé
néral, demeurée vive, grâce surtout au dynamis
me perSIÏ.stant de la formation brute de capital 
fixe. C'est ainsi que les entreprises ont forte
ment accru Jeurs investissements, par suite de 
meilleures poss,ibilités d'autofinancement et de 
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programmes d'investissement exceptionnelle
ment importants mis en œuvre par des sociétés
mères étrangères. Tant dans la construction 
résidentielle qu'en ce qui concerne les investis
sements des administrations publiques, la ten
dance à l'accroissement des dépenses a été 
accentuée par les efforts accomplis pour compen
ser les pertes de production dues à la rigueur 
exceptionnelle de l'hiver. De même, l'évolution 
des stocks doit avoir fourni de nouvelles impul
sions à la conjoncture. 

Il semble que la demande de consommation se 
soit encore accélérée. La vive expansion des 
dépenses de consommation privée reflète de 
plus en plus une importante augmentation des 
revenus disponibles, imputable non seulement 
à un nouvel accroissement de l'emploi, mais 
aussi et surtout à une hausse plus rapide des 
salaires horaires. Toutefois, la retenue mani
festée par les ménages, durant les moi:s d'hiver, 
en ce qui concerne l'acquisition de certains biens 
de consommation, ne paraît pas encore avoir 
disparu complètement. AinSiÏ, quelques secteurs, 
et en particulier celui de l'automobile, qui 
avaient le mieux profité de la vague d'achats dé
clenchée, à l'automne dernier, par la perspective 
de l'introduction de la T.V.A. - ini'tialement 
prévue pour le t•r janvier 1970 - n'ont pas 
encore retrouvé beaucoup de dynamisme. 

L'évolution récente de l'offre intérieure semble 
refléter bien davantage le haut degré d'uti1isation 
des capacités de production que le léger relâche
ment de la pression de la demande. Si le rythme 
des entrées de commandes s'est ralenti dans quel-

Production industrielle 
160 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

150 

140 

/ v 
130 r 

r ,..-J 
120 ,_ J 
11 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1968 1969 

1 1 

l..-" 

1 1 

,, 
1263~_100 
Ech· "Remt-=ro-g 

1 1 1 

cb 

~ 

1 1 1 1 1 1 1 1 

1970 

ques secteurs industriels, celui de la production 
est néanmoins demeuré très rapide, par suite no-
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tamment des efforts de rattrapage déjà mention
nés. L'indice I.N.S. de la producuion industrielle, 
corrigé des variations saisonnières, a augmenté 
de plus de 2 % au cours du premier trimestre; 
la production dépassait de 13 ·%, au mois de 
mars, son niveau de mars 1969. 

Les importations de biens et services sont de
meurées très élevées. D'.après les statistiques 
douanières, les importations de marchandises ont 

Importations MioU.C. 
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1968 1969 1970 

dépassé de 16,5 % en valeur, au premier trimes
tre, le résultat enregistré un an plus tôt. En plus 
de facteurs conjoncturels - qui ont surtout dé
terminé des achats considérables de biens 
d'équipement - la croissance des importations 
a également été soutenue par des achats excep
tionnellement importants de combustibles. 

L'expansion persti:stante de l'économie a entraîné 
un nouveau développement de l'emploi, et la 
pénurie de main-d'œuvre s'est encore aggravée. 
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OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE 

Appréciation du carnet de A Appréciation des stocks de 
commandes total produits finis 
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Estimation de la tendance de la c Estimation de la tendance des 
production au cours des prix de vente au cours des 
prochains mois prochains mois 
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1970 

Réponses aux questions de J'enquête de conjoncture C.E.E., ·effectuée en Belgique par la Banque nationale de 
Belgique. 

GRAPIDQUES A, B, Cet D :Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la question posée. 

Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 

0,03 pour les réponses: «supérieur à la normale •, ou • augmentation •; 
0,02 pour les réponses : «normal», ou u stabilité»; 
0,01 pour les réponses: • inférieur à la normale •, ou • diminution •· 
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En avril, le taux de chômage ( 1 ) s'établissait à 
1,9 %. Si l'on rient compte des seuls éléments 
dont l 'aptitude au travail est normale, ce taux 
se ramène à 1,2 %, contre 1,9 % en avril1969. 
La tendance des prix est restée fortement ascen
dante, tout au moins jusqu'au mois d'avril; une 
certaine accalmie s'est apparemment manifestée 
depuis lors. Au niveau des prix à la consomma
tion, la hausse a été due essentiellement au ren-
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chérissement des services et des denrées alimen
taires, mais les prix d'un certain nombre de pro
duits industriels ont également augmenté. Au 
total, l'·ind:ice des prix à la consommation s'est 
élevé de 1,4 % entre janvier et mai; par rapport 
au mois de mai 1969, l'écart atteignait, de ce 
fait, 4,1 %. 

Les importants excédents qui avaient caractéri
sé les opérations courantes avec l'étranger depuis 

Balance commerciale MioU.C. 
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( 1) Nombre de chômeurs par rapport à la population 
active, après élimination des variations saisonnières. 

l 'été de 1969 ne se sont réduits que faiblement 
au cours des derniers mois. La balance globale 
des paiements est ainsi demeurée excédentaire, 
en dépit d'exportations accrues de capitaux. 
Pour la période janvier-avril, le surplus s'est 
chiffré à 5,5 milliards de francs; .il s'est traduit 
par un accroissement des réserves d'or et de 
devises des autorités monétaires (de 3,5 mil
liards de francs sans attribution de droits de 
tirage spéciaux) et par une amélioration de la 
position en devises des banques commerciales. 

Aux effets positifs exercés sur la liquidité inté
rieure par la balance des paiements sont venues 
s'ajouter, au cours des quatre premiers mois de 
l'année, des impulsions appréciables émanant 
des opérations de trésorerie des pouvoirs pu
blics. Les tendances à la détente qui se sont dé
gagées de cette évolucion se sont manifestées 
davantage sur le marché monétaire que sur le 
marché des capitaux. Elles se sont traduites, en 
particulier, par une stabilisation du volume des 
effets de commerce escomptés auprès de la Ban
que nationale, et par une baisse légère des taux 
d'intérêt à court terme. En mars, la Banque na
tionale a quelque peu assoupli l'orientation res-

Crédita bancaires à l'économie Mrd. FB 
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tr:ictûve de sa politique de crédit. Si la limitation 
de l'expansion du crédit bancaire a été prorogée 
jusqu'en septembre, les crédits accordés pour les 
interventions de « Creditexport » (institut de 
financement des crédits à moyen terme à l 'ex
portation) sont désormais soustraits à l'encadre
ment. Par ailleurs, les crédits banclliÏres consen
tis aux entreprises et aux particuliers, après avoir 
diminué durantie second semestre de 1969, sont 
de nouveau en légère augmentation depuis le dé
but de 1970. 
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Emplois ct ressources de biens et services 

1967 (') 1968 (') 1969 f) 1 1970 (') 

------ ~--~------ - - ----- --- ----- ----- -------

Aux 
prix 
cou- Variation par rapport 
rants à l'année précédente, en % 

en 
milliards i 

1 Volume de Fb. Volume Valeur 1 Volume Valeur Valeur 

----~-~-

Exportations (4) 376,8 + 11,3 + 11,7j + 16Y:! + 21 +11 + 14)2 

Formation brute de capital fixe 215,7 1,3 + 1,4 +11 + 17 + 10 + 17 

Consommation des administrations 133,1 + 6,8 + 10,7 + 5 + 10~2 + 4 + 10 

Consommation des ménages 613,9 
1+ 

4,9 + 7,1 
1 + 5 + 9 + 5~2 + 10Yz 
1 ------ -------~--~-

Produit national brut 974,6 + 3,8 + 6,3 + 6Yz + 11% + 5 + 101;2 
1 

~mportations (4
) 368,7 + 12,9 + 13,8 + 16% + 20 + 11% + 15% 

( 1) Office statistique des Communautés européennes. Comptes nationaux 1958-1968. 
( 2) Estimations des services de la Commission. 
(3) Prévisions des services de la Commission. 
( 4) Biens, services ct revenus de facteurs. 

ReJJJarques générales: 
(a) La différence entre les données relatives aux ressources, d'une part, ct celles qui concernent les emplois, 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'hypothèses 
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. 

----------------------------------------------------

2. Les perspectives 

Les perspectives d'évolution pour les prochains 
mois permettent d'escompter une nouvelle et 
légère atténuation de la press,ion de la demande, 
notamment en provenance de l'étranger. Divers 
éléments font cependant redouter la persistance 
des déséquilibres actuels : le haut degré d'utili
sation des capacités, allant de pair avec l'impor
tance appréciable des commandes en carnet, 
l'orientation toujours nettement expansionniste 
de la politique budgétaire, la poussée des coûts 
salariaux et enfin les comportements spéculatifs 
qui pourraient de nouveau se manifester à l'ap
proche de la date d'entrée en vigueur de la taxe 
sur la valeur ajoutée. 

Bien qu'il faille s'attendre à une expansion un 
peu moins vive des exportations d'ici la fin de 
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l'année, la demande étrangère continuera sans 
doute de fournir d'assez fortes impulsions à l'ac
tivité économique. Des incertitudes subsistent, il 
est vrai, quant à l'époque et à l'ampleur de la 
reprise de la demande émanant d'importants 
pays non membres; mais le développement des 
échanges intracommunautaires devrait rester ap
préciable. Enfin, d'une manière générale, il ne 
semble pas que l'évolution prévisible des coûts 
de production et des délais de livraison puisse 
entrainer une détériorat:ion notable de la posi
tion concurrentielle de la Belgique. 

En dépit d'une croissance nettement ralentie des 
investissements sous forme de stocks, le rythme 
d'expansion de la demande intérieure restera ra
pide durant les prochains mois. Les investisse
ments fixes continueront d'imprimer de sensibles 



impulsions à la conjoncture. D'après la dernière 
enquête sur les investissements effectuée par la 
Banque nationale en février et mars, les dépen
ses d'investissement dans l'industrie augmente
raient de moitié environ en 1970. Toutefois, il 
s'agit là surtout d'extensions d'entreprises exis
tantes ou d'implantations nouvelles dans les sec
teurs de la sidérurgie, de l'industrie chimique et 
de l'électronique. Les projets déjà connus dans 
le secteur des services et la situation des com
mandes dans la construction résidentielle per
mettent également de prévoir un accroissement 
notable des investissements dans ces domaines. 
En revanche, les investissements des administra
tions publiques pourraient être inférieurs aux 
prévisions émises dans le précédent rapport tri
mestriel, du fait surtout que les impulsions éma
nant des collectivités locales subordonnées pour
raient se révéler moins vives. 

On peut s'attendre à une forte augmentation des 
dépenses de consommation, tant en ce qui 
concerne les administrations publiques que les 
ménages. Les facteurs déjà cités à cet égard dans 
le premier rapport trimestriel de 1970 pour
raient demeurer tout aussi agissants, et leur in
cidence sur l'évoluuion de la consommation pri
vée pourrait même se renforcer éventuellement. 
Ainsi, l'hypothèse émise au sujet de l'améliora
tion des revenus de transfert parait encore trop 
modérée, notamment quant à la majoration de 
certaines prestations sociales et des pensions, 
qui, après la conférence économique et sociale 
de février/mars, s'annonce plus forte qu'il n'était 
supposé. Les pensions, notamment, seront à 
deux rep11ises relevées de 5 %, respectivement 
au pr juillet 1970 et au 1er juillet 1971, au lieu 
des 4 % initialement prévus. 

Même si l'on tient compte de la tendance à une 
expansion un peu moins vive de la demande glo
bale, les tensions sur le marché de l'emploi de
vraient plutôt s'aggraver au cours des prochains 
mois. Les besoins de main-d'œuvre, notamment 
dans la construction et les services, continueront 
de s'accroître sensiblement. 

Le degré toujours élevé d'ul'ilisation des capaci
tés, la pénurie de main-d'œuvre et peut-être aus
si l'évolution de la demande dans certains sec
teurs permettent de s'attendre à une croissance 
moins rapide de l'offre intérieure et, en particu
lier, de la production 'industrielle. Comme les 
importations représentent une large part de la 
demande intérieure finale, leur développement 

restera sans doute appréciable, en dépit de la di
minution prévisible des stocks. 

Les tendances à la hausse des prix seront vrai
semblablement très sensibles d'ici la fin de 
l'année, étant donné l'écart qui subsiste entre la 
demande et l'offre, et surtout le fait que la pous
sée des coûts paraît se renforcer encore. Tel se
rait, en parl!iculier, le cas des prix à la consom
mation. 

Etant donné les perspectives d'évolution précé
demment esquissées, l'hypothèse, avancée dans le 
précédent rapport trimestriel, d'une augmenta
tion de plus de 5 % du produit national brut en 
termes réels reste tout à fait plausible. 

Un premier examen des perspectives d'évolution 
de l'économie belge en 1971 permet de conclure 
à un ralentissement de l'expansion. Les services 
de la Commission tablent à présent sur un taux 
de croissance approximatif de 4 % du produit 
national brut en termes réels. Cette prévision se 
fonde sur l'hypothèse d'un nouvel affaiblisse
ment, du moins au premier semestre, de la crois
sance de la demande étrangère et d'une évolu
tion moins dynamique de la demande intérieure. 
Elle correspond, dans une large mesure, aux pos
sibilités de la production, telles qu'elles résul
tent de l'accroissement probable des capacités 
techniques et des réserves de main-d'œuvre dis
ponibles. Il ne faut toutefois pas sous-estimer 
l'important potentJiel de la demande qui réside, 
en particulier, dans la forte demande d'investis
sement de l'industrie et dans l'amélioration pré
visible des revenus des ménages, et pourrait sé
rieusement entraver une consolidation de l'éco
nomie belge. L'évolution économique en 1971 
est d'autant plus difficile à prévoir que l'inci
dence, sur les prix et les revenus, de l'introduc
tion de la taxe sur la valeur ajoutée dépendra 
largement de la mesure dans laquelle la politique 
économique parviendra à éliminer de façon du
rable, dans le courant de l'année, les déséquili
bres importants qui subsistent dans l'économie 
belge. Une stabilisation est d'autant plus urgente 
que l'incidence purement comptable du nou
veau système fiscal, dont le taux ne s'élève qu'à 
2 % pour ,l'indice des prix de la consomma
tion privée, correspond à une augmentation 
d'environ 3 % de l'indice du coût de la vie, 
dont les fluctuations sont biens plus déterminan
tes pour le comportement des sujets économi
ques. Pour atténuer autant que posible le risque 
d'une persistance, voire d'une accélération de la 
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spirale inflationniste, la politique doit donc, au 
cours des prochains mois, rester résolument axée 
sur l'objectif de la stabilité. 

En dépit de tous les efforts accomplis jusqu'à 
présent, la polüique budgétaire imprime encore 
à la conjoncture de trop vives impulsions. Le 
rôle essentiel de l'action de stabilisation incombe 
ainsi à la politique monétaire, qui, du fait que 
l'économie belge est largement ouverte vers 
l'extérieur, peut difficilement, à elle seule, 
contrôler de manière satisfaisante l'expansion de 
la demande intérieure. 

La politique à suivre doit donc être orientée 
dans deux directions. Ainsi qu'il a été exposé 
dans le précédent rapport trimestriel, il convien
drait d'abord de ramener au niveau le plus bas 
possible le déficit global de l'Etat et des autres 
administrations publiques. Il y aurait lieu d'en
visager, en particulier, un nouveau blocage ou 
un ajournement de certaines dépenses dans le 
cadre de l'exécution du budget, ou encore une 
augmentation temporaire des recettes de la fis
calité directe, par exemple au moyen de paie
ments anticipatifs d'impôts entrant en déduction 
de la dette fiscale ultérieure. Etant donné les cir
constances, il ne pourrait être question de recou
rir, cette année, à la « tranche conjoncturelle », 

prévue dans le budget. Il importe, par ailleurs, 
que l'opinion publique prenne davantage cons
cience des dangers que constituent les tendances 
à la hausse des prix : en fin de compte, celles-ci 
entraînent un sérieux préjudice pour l'ensemble 
de la population, mais en particulier pour les 
catégories sociales les moins favorisées, qui n'ont 
guère la possibilité de se prémunir contre une 
dépréciation. Le Gouvernement a entrepris de
puis quelque temps une action en ce sens, notam
ment en cherchant à conclure avec les entrepri
ses, au niveau sectoriel, des « contrats de pro
gramme ». Grâce à ceux-ci, il espère aboutir à 
un statu quo temporaire dans la politique de prix 
des entreprises, abstraction faite, bien enten
du, de la répercussion sur les prix d'augmenta
tions exogènes des coûts. D'autre part, le dia
logue engagé entre les parties concernées -
Gouvernement et partenaires sociaux - permet 
d'escompter que des hausses de prix excessives 
pourront être évitées grâce à une modération 
des exigences réciproques. Il n'est pourtant pas 
exclu qu'à un moment donné la nécessité ne se 
fasse sentir de recourir à des mesures générales 
de politique des prix, telles que des pays voisins 
en ont prises dans des circonstances analogues. 

90 

Il ne pourrait toutefois s'agir, en l'occurrence, 
que de mesures transitoires à court terme, si l'on 
ne veut pas empêcher le mécanisme des prix de 
remplir son office de régulateur de l'offre et de 
la demande, et créer ainsi un sérieux facteur de 
perturbation de l'économie. En conclusion, il est 
donc toujours d'un intérêt essentiel de trouver 
aussüôt que possible un équilibre satisfaisant en
tre la demande monétaire globale et les possibi
lités réelles de l'offre. 

Principales mesures de politique 
conjoncturelle 

Mars 

- Majoration des tarifs ferroviaires pour le 
transport de personnes. Le prix des parcours est 
relevé de 2,5 %, celui des abonnements de 
10%. 

- Diminution, à partir du 1" mars, du prix du 
courant électrique à usage ménager. 

- Le Comité national d'Expansion économique 
prévoit, pour la troisième plan, qui couvre la pé
riode 1971-1975, un taux de croissance annuelle 
de 4,8 % du produit national brut en termes 
réels. 

- L'accord au sein de la Conférence économi
que et sociale, réunissant les représentants du 
Gouvernement et des partmaires sociaux, porte 
notamment sur les points suivants : 
Double majoration de 5 % des pensions (au lieu 
des 4 % déjà prévus) au r juillet 1970 et au 
l" juillet 19 71; 
Relèvement du plafond des indemnités d'assu
rance-maladie, porté à 14.700 Fb (au lieu de 
10.400 Fb) au l" juillet 1970; 
Instauration, au l" juillet, du salaire mensuel 
garanti en cas de maladie; 
Mesures diverses en matière de démocratisation 
de l'économie (information des travailleurs, 
amélioration du fonctionnemeltt des conseils 
professionnels, vote à bref délai du projet de loi 
sur la planification et la décentralisation écono
miques, etc ... ). 

- Le développement du crédit bancaire se révé
lant beaucoup moins rapide qu'il n'était prévu, 
la Banque nationale apporte les aménagements 
suivants aux mesures restrictives appfiquées en 
ce domaine: 
Les normes fixées au mois d'août 1969 pour fin 
mars et fin juin 1970 sont supprimées. Pour les 
neuf premiers mois de 1970, l'accroissement du 



volume du crédit est fixé à 5,5 % par rapport 
à la base de référence (moyenne du volume à 
fin septembre et à fin décembre, ott volume à 
fin décembre); 

En vue d'encourager lLZ grande exportation, les 

crédits accordés pour les interventions de « Cre
ditexport » sont exclus de l'encadrement. A par
tir du 31 mars, les effets de « Creditexport » à 
plus d'un an et à deux ans ne seront plus impu
tés sur les plafonds; 
A partir du l" juin, les effets représentatifs d'ex

portations vers les pays de la C.E.E. ne seront 
plus revêtus du visa de la Banque nationale; 
Les plafonds de réescompte et la délivrance de 

visas sont ramenés, fin septembre 1970, à 9 % 
des ressources des différentes banques. 
- Diminution des taxes compensatoires à l'im
portation et des ristournes à l'exportation pour 
un certain nombre de produits. 

Avril 

- Présentation au Sénat du projet d'une loi re
lative à l'expansion économique, qui doit se sub

stituer, jusqu'au 30 juin 1970, aux lois et arrê
tés en vigueur sur l'octroi du subventions au 
développeme11t de certaines régions. Ce projet 
de loi prévoit notamment les mesures suivantes : 

Aides sélectives, régionales et sectorielles, en 
vue d'encourager le développement régional; 

Sur la base de contrats conclus avec les entre

prises, les aides sont consenties en tant que 
contribution à la réalisation des objectifs du 

plan; 
Le Gouvernement a un droit de contrôle sur 
l'apport de capital étranger dans des entreprises 

belges. 

Juin 

- Adoption, par le Parlement, du projet de 
programmation sociale en faveur des travailleurs 
indépendants. A partir du l" juillet 1970, la 

pension versée à un ménage passera de 41.339 
francs à 44.686 /ranes, pour être, par la suite, 
portée progressivement à 62.300 francs d'ici à 
19 7 5. En ce qui concerne les allocations fami

liales, la parité doit être réalisée avec la régle
mentation relative aux salariés. 
- Conjointement aux majorations de salaires 
accordées dans l'industrie charbonnière, le Gou
vemement belge a fixé, pour les subventions à 
cette ùzdustrie, un plafond qui correspond à 
leur montant actuel, et il a libéré, sous certaines 
conditions, les prix du charbon. 
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Belgique 

TABLEAU 1: Évolution de quelques grandeurs économiques importantes 

1 

1~~--------~~~-

1964 1965 1966 -~;~~G~8-- 1968 

----'----

1 Produit national brut 

i Production industrielle 

1

, Importations totales 

1 
Consommation privée 

Consommation publique 

Formation brute de capital fixe 

Exportations totales 

Produit national brut par téte 

Produit national brut par personne 
active occupée 

Variations en volume par rapport 
à l'année précédente (en %) 

1:,::: -: ::: 1

1
: ::: 

+ 10,7 + 6,6 . 8,4 

+ 3,6 + 4,6 1 + 3,2 

+ 3,9 

+ 12,4 

+ 11,1 

-i- 5,9 

-i- 10,6 

+ 5,6 

1: 3,7 

7,7 

+ 2,6 

+ 8,3 

-i- 4,3 

+ 7,2 

-i- 3,8 

-i- 2,1 

+ 7,2 

1 + 3,4 

+ 2,2 

+ 3,5 

+ 2,7 

+ 6,0 

+ 0,8 

+ 6,7 

-i- 2,8 

+ 7,2 

Variations en valeur par rapport à 
~ l'année précédente (en %) 

+ 3,8 

+ 4,4 

+ 12,9 

+ 4,9 

+ 6,7 

0,8 

+ 11,3 

+ 3,4 

+ 6,4 

Indice 
1963 = 100 

122 

127 

149 

121 

130 

124 

147 

118 

120 

148 1 Rémunération brute par salarié l' + 9,7 1 + 9,0 1 + 8,5 1 + 6,6 1 + 7,1 
l _______________________ .~------~------~-------~-------~'-----~------~ 

TABLEAU 2 : Évolution des conditions de l'équilibre interne et externe de l'économie 

Solde extérieur 

en 1\Ho. u.c. 

en % du Produit national brut 

Taux de chômage 

Prix de la consommation privée 
(variations par rapport à l'année précede 

, ___________ ----~~ 

92 

nte en%) 

1 

1964 

0 

0 

1,4 

+ 3,8 

1 

1965 
1 

+ 162 

+ 1,0 

1,5 

+ 3,9 

1 

1966 
1 

1967 
1 

1968 

- 68 + 162 + 28 

- 0,4 1 0,8 + 0,1 T 

1,7 2,4 2,8 

+ 4,4 + 2,7 1 2,1 T 
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Belgique 

TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution à prix courants) 

1--------------

Exportations de marchandi"'" 
Total 
Intra-C.E.JD. 
Extra-C.E.E. 

Exportations de produits alimentaires, boi•sons, tabacs 
Total 
Intra-C.E. ~. 
Extra-C.E.E. 

Exportations de matieres premièn·s et produits énergétiques 
Total 
Intra-C.}J. >. 
Extra-C.l~ 1~. 

Exportations de produits iwlm.triels finis d semi-finis 
Total 
Intra-C.E. 8. 
Extra-C.E E. 

Variations par rapport à 
l'année précédente (en %) 

1965 1 1966 
1 

1967 
1 

1968 
1 

1969 
1 1 

1-1- 14,2 -1- 5,2 -1- 3,0 -1- 16,0 -1- 22,9 
-1- 12,8 -1- 6,1 + 3,2 + 18,5 + 29,2 
+ 16,5 + 3,9 -1- 2,5 + 11,7 + 11,7 

-1- 31,5 -1- 1l,4 -1- 18,8 + 15,5 + 21,6 
+ 31,6 + 5,4 + 25,7 + 24,6 + 26,8 
T 31,3 + 17,1 + 1,3 - 13,4 + 1.8 

+ 3,1 + 0,5 
+ 1,4 + 1,5 
+ 5,9 1,0 

+ 14,4 + 7,7 
+ 12,7 + 9,8 
+ 17,1 + 4,2 

+ 
+ 
+ 

2,4 + 13,4 + 20,7 
3,6 + 10,8 -1- 21,1 
0,5 + 17,4 + 20,2 

2,3 + 16,4 -- 23,5 
1,9 + 18,71 + 30,4 
2,9 + 12,8 ' 1 11 ,il 

Indice Valeur 
1963 ~ 100 a~solue 

(MIO. u.c.) 

1969 196P 

207 10 038 
231 6 71-lü 
171 3 252 

245 776 
290 665 
130 114 

142 ss;. 
140 501_1 
144 335 

215 1-i +2;) 
239 :; ti21 
179 2 803 

~--1 
du 

total 

1969 

lOO 
67,6 
~2,4 

7,8 
6,6 
1,1 

8,3 
5,0 
3,3 

83,G 
5fi,O 
27,n 

1 1 
---~-

__________________ _,_ __ _._ __ ___c___ -----------

Importatiom de marchandises 
Total 
Intra-C.E.ffi. 
Extra-C'.E E. 

lmportatiom de produits alimentaires, boissons, tabacs 
Total 
Intra-C.E.ffi. 
Extra-C.E E. 

Importatlom de matières premières et prmluits énergétiques 
Total 
In tra-C' .E.ffi. 
Extra-C.E.E. 

Importation. de produit' industriels finis ct. Sf•mi-finis 
Total 
Intra-C.E. E. 
Extra-C.E.E. 

+ 7,6 + 12,6 
+ 10,1 + 15,4 
+ 4,8 + 9,1 

+ 15,2 -, 8,1 
+ 22,5 + 10,6 
+ 10,6 + 6,4 

lt 1,5 + 1,1 
3,1 + 5,2 

1+ 0,6 1,3 

1 

1+ 8,8 
+ 18,3 

+ 10,3 + 18,4 
-,- 6,2 + 18,1 

0 +HU + 1!),:--\ 1\JJ 
0,6 + 1+,8 7 ~5,2 213 

+ 0,6 + 17,8 + 13,3 lï.J 

+ 10,0 + 2,8 + 14.~ 1~!) 

+ 11,8 + 24,0 + 23,3 2tm 
+ 8,6 - 13,1 _L 5,~ 131> 

2,1 + 22,8 + 11,2 
5,51 + li,6 + 15,3 
0,2 + 25,7 + 9,0 

157 
1.)7 
l:i7 

1,1 + 16,7 T 24-,0 ~ 
1,1 + 13,0 ' 27,51 
1,2 + 23,6 -t- 1~.0. 

21;) 
221 
2U4 

TABLEAU -1: Principaux indicateurs mensuels 
,------

1 Annéel Janv. 
1 1 1 

1 Juillet 1 

----

1 1 
Fév. 

1 
)lars Avril Mai Juin Août 

1 

He pt. Oct. 

1 

1 

Production industrielle 
1 

1968 111,8 115,1 117,J 111,0 114,6 1U,O 116,9 123,6 125.9 11'1,5 
(1963 ~ 10(1) 1G<iU 1.30 ,5 127,8 130,8 125,8 13:!,9 136,9 133,3 136,2 125,3 136,7 

1970 

1 Nombre de <hômeur> 196~ 9fJ,2 !19,9 103,4 104,2 104,4 101,.1 104,4 103,6 103,4 103,6 
1 

(en 1000) 1nou 83,3 93,8 90,4 88,5 86,3 84,:! 84,1 82,8 8:!,6 80,3 
1970 6.9,5 69,9 71,0 71,9 

Constructior :Nombre de 1968 3 158 ~ 18Y 3 427 2 507 • j 37 .J- 2 810 3 447 3 :!17 . :! 988 3 701 
permis de c mstruire pour 1969 3 229 3 657 3 097 4 206 3 977 4 320 4 595 3 99:! 4 029 3 204 
logements (en 1000) 1970 4 413 

Consommation privée 19GS 1:!8 1 133 133 13:J 1 139 135 1.)6 1 141 134 134 
Chiffre œatraires des grands 1ü69 114 137 145 142 15!J 145 1441 134 143 149 
magasins (1!163 = lOO) 1970 157 153 

Prix à la consommation 1968 118,20 118,27 118,38 u.~.63 llll,76 llü,lS 119,41 11H,5:! 120,00 120,46 
(1963 = 10() 1969 121,44 121,Uô li2,62 122,95 123,32 123,63 12~.10 124,2t> 124,64 125,14 

1970 1 126,73 127,12 127 ,~;; 128,33 12",35 
1 

Importatiom de marchan· 1968 6JJ,1 703,8 682,8 644,7 706,4 !i91,3 670,8 673,2 tiü!J,5 793,5 
dises (Mio. 1.c.) 19GU 765,9 746,3 763,7 813,8 830,6 8J2,J 885,!1 793,4 867,:.! 9:!3,:3 

1970 834,3 940,1 889,3 

Exportations de marchan- 1U6d 617,8 ü71,7 613,6 701,6 663,3 6n,5 728,3 68~,3 67~,5 7+9,9 
dises (Mio. 11.c.) 196H 840,0 694,4 71JV,3 7!-J'l,!J 825,:J 832,7 9~:!,.9 834,9 Y07,6 ~YJ,J 

1970 87:!,6 873,4 SÎ3,8 

Solde de la balance corn- 1968 - :!6,3 - 32,1 - 3,.,. •) '·- + 56,9 - 43,1 + 36,2 + jJ ,,) + 9,1 +- J,O - 43,6 
merciale (Mo. u.c.) HJ69 + 74,1 - 31,9 - 54,1 - 1S,9 - 5,!_ - 19,8 T 3{,0 + JJ,5 + 40,4 - :!7,7 

1970 + JS,:J - 61,0 - ],),5 

Réserves ofitcielles en or et 1068 2 168 2 116 2 150 2 116 2 090 1 996 1 972 1 964 
1 8"81 1 H~G 

en devises ( lfio. u.c.) 1969 1 89R 1 HHO 1 l-\HO 1 950 2 000 2 024 ::! 032 2 100 2 106 2 202 
1970 2 240 2 232 2 250 2 270 

Disponibilit \s monétaires HIG8 J.J-7 ,7 348,3 :J,j.J,l 355,7 358,7 360,.) 3.;s,o 361,[1 1 381,9 363,0 
(Mrd. Fb) 1969 .369,5 376,1 376,6 378,0 377,6 J80,2 JI .;,6 376,6 Ji.J,O J76,1 

1970 386,1 3os,o m,ol 
1 ' 

fi H~ü 100 
5 731 5i,4 
4256 42,6 

115(1 11,6 
642 (\,4 
517 :),2 

2 1U3 22,0 
782 7,8 

1 no H,1 

û 634 Hü,G 
4 307 4:1,2 
2 329 23,3 

1 
Nov. 

1 
Déc. 

125,0 126,4 
140,0 1.14,,) 

101,1 99,6 
76,8 73,3 

3 458 3 297 
3 335 3 464 

U5 1.18 
149 

1591 
1:W,48 120,Ul 
125,70 126,20 

708,6 716,3 
8~7,-1 871,1 

701,8 7'20,2 
901,8 887,3 

- 4,81 + J,V 
+ 74,4 '+ 16,2 

1 !lll2 1 ~"6 
i 200 2 232 

31iü.8 .)f;'/,4 
37J,J 376,4 

93 



Belgique 

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX 

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

Graphique 1 

- Exportations (f.o.b.). Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 2 

Production industrielle: Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de l'O.S.C.E. (à l'exclu
sion de la construction et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations 
saisonnières et accidentdles. 

Graphique 3 

- Marché de l'emploi : Séries désaisonnalisées. ]\[oyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois. 

Graphique 4 

- Importations (c.a.f.). Séries corrigées des variations saisonnières. Moyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 5 

Prix à la consommation et salaires. Prix à la consommation. Source: Ministère des Affaires économiques. 
Salaires conventionnels ouvriers, ensemble des branches. Source: Ministère du Travail et de l'Emploi. 

Graphique 6 

- Balance commerciale Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 

Graphique 7 

- Crédits bancaires à l'économie : Crédits financés par les organismes monétaires. Chiffres en fin de période. 

Tableau 1 

Produit national brut au prix du marché. 
Production industrielle : Valeur ajoutée par l'industrie. 
Exportations et importations totales : Biens, services et revenus de facteurs. 
Rémunération brute par salarié : Y compris les cotisations versées par les entreprises. 

Tableau 2 

Solde extérieur : En termes de comptabilité nationale. 
Taux de chômage : Pourcentage du nombre de chômeurs par rapport à la population active civile occupée. 

- Prix de la consommation privée : Indice des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 

Tableau 3 

- Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. I.e 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 C.S.T. 0 et 1; Matières premières et produits 
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 à 4; Produits finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 5 à 9. 

Tableau 4 

Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentation exclues. 
Chômeurs: 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 à la consommation: Chiffres non désaisonnalisés. 

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

- Balance commerciale: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées. 
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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, à l'exception des C.C.P. Dépôts à vue à moins d'un mois 
des résidents auprès du système bancaire. Avoir des comptables extraordinaires du Trésor et des non-résidents 
auprès des C.C.P. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois. 



Luxembourg 

L'économie luxembourgeoise est demeurée, au printemps, sous le signe de la haute 
conjoncture. L'expansion a néanmoins continué de se ralentir, du fait notamment 
que la demande étrangère de produits sidérurgiques a perdu de son dynamisme et 
que la pénurie de facteurs de production s'est accentuée. La hausse des prix est 
restée assez sensible. Il n'y a pas lieu de s'attendre, d'ici la fin de l'année, à une 
modification notable des tendances; aussi paraît-il indiqué de maintenir provisoire
ment l'orientation restrictive donnée à la politique économique depuis le mois de 
novembre dernier. 

L. 

1. L'évolution au cours des derniers 
mois 

L'affaiblissement qui avait caractérisé, au début 
1970, l'expansion de la demande étrangère s'est 
poursuivi au printemps. Les entrées de com
mandes de produits sidérurgiques en provenance 
des pays non membres ont témoigné d'une perte 
sensible de dynamisme. Cette évolution se re
flète surtout dans les prix à l'exportation, dont 
la stabilisation contraste nettement avec la 
hausse assez rapide des mois précédents. 

+100 

+ 80 

+40 

+ 20 

0 

-20 

-40 

-60 

Appréciation des entrepreneurs 
sur le carnet de commandes total 

1 Il Il Il Il Il Il Il Il 1.1 Il 1~ 

_.. il\ A 1 
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J 
l/ 
' 

IJ ...... 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1968 1969 1970 

En revanche, les impulsions imprimées à la 
conjoncture par la demande intérieure ne se sont 
pas modérées. L'expansion de la formation brute 
de capital fixe est restée exceptionnellement vi
goureuse. La réalisation d'importants program
mes d'investissement par des entreprises indus-

trielles étrangères, la propension accrue à inves
tir dans les industries traditionnelles et l'aug
mentanion continue de l'activité dans le secteur 
de la construction résidentielle ont joué un rôle 
déterminant à cet égard. De même, les dépenses 
de consommation privée continuent d'accuser la 
tendance nettement ascendante qui les caracté
rise depuis le début de l'année. Les revenus dis
ponibles des ménages et, en particulier, les reve
nus salariaux, se sont accrus à un rythme accé
léré, du fait notamment du renouvellement, au 
début de 1970, des conventions collectives dans 
la sidérurgie et dans la construction, et de nou
veaux déclenchements du mécanisme de l'échel
le mobile en mars et en juin. 

L'expansion très sensible de l'offre intérieure, 
observée jusqu'à la fin de l'année dernière, a 

Production industrielle 1963 = 100 
140 Ech. semi-log. 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 11 11 1 1 

130 ® 
~ 

1....-!"'" 

v 120 v 
110 

v 
'""" 

v 

100 _u _u _u _u _li _li ..Ll. _li _u .11 _u _Ll 

1968 1969 1970 
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été suivie d'un ralentissement assez prononcé du 
rythme de croissance, dû à la pleine utilisation 
des facteurs de production. Suivant l'indice du 
STATEC, la production industrielle ne dépassait 
que de 6,6 %, au premier trimestre, le niveau 
enregistré un an auparavant. Par contre, le dé
veloppement rapide de la demande intérieure 
semble avoir entraîné une expansion accélérée 
des importations. 

Emplois vacants en unités 
1 200 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 Il 1 1 Il Tl 1 1 1 1 
1@ 

1 100 

lt 
9CK 1 

rl v'\ 
IV J 

700 

If l"-v 
500 

Les tensions ont continué de s'accentuer sur le 
marché de l'emploi. Au cours du premier se
mestre, l'excédent de la demande par rapport à 
l'offre de main-d'œuvre - estimé, au début de 
l'année, à quelque 1200 personnes, soit 1 % de 
la population active - semble avoir eu tendance 
à s'accroître encore. 

,/ 
300 1 1 1 1 1 1 1 Il lj_ Jl LI _[_J Jj_ 1 1 

1968 1%9 1970 

La poussée des prix intérieurs s'est maintenue. 
L'introduction, au début de l'année, de la taxe 

Emplois et ressources de biens et services 
------------~-------------------------

1967 (') 1 __ 1_9-68-(-
1

) _ ___,__1 __ 1_96 ___ 9_(1> ___ 1 -1970 (
2

-) --

1 
Aux 1 

prix Variation par rapport 
cou- à l'année précédente, en % 
rants 1 

ffi 1 

1 

millions 1 

de Flbg Volume Valeur Volume Valeur Volume Valeur 

--------c-------è---------'c-------c-'--~1 
1 27.960 + 10,2 + 10,2 + 13 + 22 + 6% + 11 1 

8.883 + 3,2 + 7,3 + 16 + 24% + 16 + 27 1 

Exportations (3) 

Formation brute de capital fixe 

Consommation des administrations 4.245 + 3,1 + 7,1 + 2 + 5% + 1% + 12 

Consommation des ménages 21.648 1 + 4,3 + 7,0 + 5 + 7% + 7% + 12Y:! 

Produit national brut 35.412 + 4,0 + 7,1 + 7 + 15 + 4 + 9 

Importations (3) 1 27.324 i + 9,4 + 9,5 1 + 14Y:! + 19 + 12Y:! + 20 

-----------' 

( 1) Service central de la Statistique ct des Etudes économiques (ST A TEC), Luxembourg. 
( 2) Prévisions des services de la Commission. 
( 3) Biens, services et revenus de facteurs. 

Remarques générales: 
(a) La différence entre les données relatives aux ressources, d'une part, et celles qui concernent les emplois, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d'hypothèses déterminées, le plus 
souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur élabora
tion 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 

Appréciation du carnet de A 
commandes total 

Appréciation des stocks de 
produits finis 
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Estimation de la tendance de la c Estimation de la tendance des 
production au cours des prix de vente au cours des 
prochains mois prochains mois 

1 

"T f d mihtJioA 1 1 1 1 1 T 1 1 1 1 ~ V +--1dMni1lut10nl 1 T 1 1 T 

/ \ 
1 '-- \ 

stabilité 1 \ stal 

...-----............, .....___ 
2 J \ \ 

Il 

\ 

augmentation augmentation 

" ~ 

1 l_ _l_ 

1968 1969 1970 1968 1969 

B 

1970 

D 

T 1 

ilité 

1970 

Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture C.E.E., effectuée a.u grand-duché de Luxembourg par le 
STATEC. 

GRAPHIQUES A, B, C et D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent l'évolution des pourcentages des 
trois réponses possibles à la. question posée. 

Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la. somme des 
pourcentages pondérés par : 

0,03 pour les réponses : «supérieur à la. normale •, ou • augmentation •; 
0,02 pour les réponses : «normal», ou • stabilité »; 
0,01 pour les réponses : • inférieur à la. normale •, ou • diminution », 
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sur la valeur ajoutée, conjuguée avec les facteurs 
de hausse déjà mentionnés dans le précédent rap
port trimestriel, a accéléré la montée des prix 
à la consommation; l'augmentation s'est cepen-

Prix lla consommation 1963 = 100 

Il 1 1 Il 1 1 Il Il 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
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dant révélée moins forte qu'on ne s'y attendait. 
Entre décembre et mai, l'indice s'est élevé de 
2,8 %, dépassant ainsi de 4,5 % le niveau au
quel il se situait un an plus tôt. 

2. Les perspectives 

Si, conformément aux prévisions, la conjoncture 
mondiale continuait de se modérer au cours de 
l'année, les conséquences en seraient, au Lu
xembourg, d'autant plus sensrbles que ce mouve
ment affecterait davantage les exportations de 
produits sidérurgiques, qui représentent encore 
les deux tiers des ventes totales de ce pays. Tou
tefois, à la différence de ce qui a été observé 
dans l'après-guerre, lors des phases analogues 
d'accalmie des marchés sidérurgiques, les ex
portations globales pourraient marquer de nou
veaux progrès au cours des prochains mois, du 
fait des résultats favorables enregistrés pour les 
exportations des industries d'implantation ré
cente. 

En même temps, l'expansion de la demande in
térieure, tout en demeurant appréciable, pour
rait se ralentir quelque peu. La formation brute 
de capital fixe accusera sans doute un dévelopPe
ment rapide d'ici la fin de l'année, étant donné 
l'importance des programmes d'investissement 
déjà en cours d'exécution. La pénUJ.1ie de main-

d'œuvre continuera cependant d'entraver l'acti
vité d'investissement dans le secteur de la cons
truction, en particulier dans la construction ré
sidentielle. Quant à la formation de stocks, elle 
ne devrait guère stimuler l'activité économique 
durant les prochains mois. 

Comme l'accroissement des revenus disponibles 
des ménages devrait demeurer appréciable, la 
tendance de la consommation privée restera sans 
doute nettement ascendante. Cette prévision se 
fonde, en particulier, sur la récente et notable 
augmentation des gratifications dans la sidérur
gie, ainsi que sur la perspective d'un nouveau 
déclenchement du mécanisme de l'échelle mobi
le et d'un nouveau relèvement du salaire mini
mum garanti. 

La persistance de la haute conjoncture dans les 
pays voisins et l'accroissement des coûts de pro
duction à l'intérieur devraient se traduire par de 
nouvelles hausses de prix au cours des prochains 
mois. 

L'affaib1issement de la demande de produits si
dérurgiques et le resserrement des goulots 
d'étranglement qui entravent l'expansion de la 
production intérieure dans d'autres secteurs mo
déreront sans doute, au cours de l'année, le 
rythme de la croissance économique. Comme il 
est à prévoir que la progression annuelle de la 
production industrielle atteindra 5 % en 1970, 
et eu égard au développement très rapide de la 
construction, le taux de croissance du produit 
national brut en termes réels peut à présent être 
estimé à 4 %. 

L'expansion de l'économie luxembourgeoise sera 
vraisemblablement placée, en 1971, sous le signe 
d'une conjoncture économique très hésitante et 
d'un affaiblissement des investissements des en
treprises. Toutefois, compte tenu du développe
ment des autres éléments de la demande, et no
tamment de la consommation des ménages et du 
secteur public, il y a lieu d'estimer à environ 
2 % % l'augmentation du produit national brut 
à prix constants. Le ralentissement de la crois
sance économique s'accompagnera sans doute 
d'un relâchement des tensions, surtout dans le 
domaine des prix intérieurs; mais l'assouplisse
ment de la politique des prix et, après la réduc
tion temporaire des taux de la T.V.A. en 1970, 
l'application des taux initialement prévus pour-
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raient encore donner lieu à une hausse sensible 
des prix à la consommation. 

Les autorités responsables de la politique 
CO!lf0!1Cfurelle ont poursuivi l'action de stabili
sation entreprise en novembre dernier. Aux me
sures restrictives citées dans le précédent rapport 
trimestriel est venue s'ajouter, fin avril, la déci
sion d'étendre au second semestre de 1970 
l'application des taux réduits de la T.V.A. pour 
certains biens et services. En outre, l'action vi
sant à favoriser le recrutement de travailleurs 
étrangers a été énergiquement poursuivie. Il 
convi~ndrait en même temps d'intensifier les ef
forts visant à réduire la demande excédentaire 
dans le secteur de la construction et à rendre 
l'amélioration des revenus privés mieux compati
ble avec l'objectif de la stabilisation des coûts 
et de~; prix, comme la nécessité s'en fait d'ailleurs 
sentir également dans les autres pays de la Com
munauté. 
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Principales mesures de politique 
conjoncturelle 

Avril 

- Décision du Gouvernement de proroger jus
qu'à la fin de l'année les taux réduits de la taxe 
sur la valeur ajoutée sur certains produits alimen
taires et pharmaceutiques, sur les tabacs fabri
qués, ainsi que sur les tarifs des hôtels et restau
rants. 
- Publication de la loi fixant les conditions sui
vant lesquelles le Gouvernement peut soit acqué
rir catains immeubles présentant un intérêt pu
blic, soit garantir pour un terme ne dépassant 
pas vingt-cinq ans les charges locatives des im
meubles affectés à des fins administratives ou so
ciales, ou à l'hébergement d'organismes interna
tionaux. La somme annuelle des engagements et 
des garanties à assumer par l'Etat ne peut excé
der 120 millions de francs luxembourgeois. 

Juin 

- Nouveau relèvement du salaz"re m · · znlmum, 
porté à 35,5 francs par heure et au montant 
mensuel de 7.100 francs. 



Production 
(1963 ~ 10 

Offres d'em 

industrielle 
0) 

ploi (nombre) 

n: Const,ructio 
Permis de 
immeubles 

construire pour 
(nombre) 

nsommation Prix à le co 
(1963 ~ 10 0) 

Luxembourg 

Principaux indicateurs mensuels 

!Année 1 Janv.! Fév. ll\Iars 1 Avril 1 ~lai 1 Juin 1 Juill.~ Aoüt 1 Sept.l Oct. 1 Nov. 1 Déc. 1 

196~ 101,8 104,1 110,6 108,6 111,3 112,2 109,7 114,6 117,1 116,2 118,5 119,6 

1969 122,1 1~3,4 125,5 124,6 n2,6 127,7 126,1 126,9 130,7 129,8 183,6 1.11,9 

1970 1~7,1 13~.4 131),0 

1968 JS6 499 617 728 737 651 586 677 643 692 751 670 

1969 890 744 825 819 853 647 824 684 746 810 955 1081 

1970 

1968 29 12 17 16 18 9 23 15 19 14 2:! u 

1969 16 23 Il :39 12 58 27 27 15 35 27 

1970 

1968 114.24 114,83 114,95 115,19 115,09 115,19 115,41 115,40 115,59 116,12 116,29 116,74 

1969 116,96 117,08 117,30 117,57 118,08 117,94 118,26 118,11 118,31 118,39 118,77 120,03 

1970 121,21 121,98 12~,21 122,74 123,38 
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Luxembourg 

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LE TABLEAU 

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

Graphique 1 

- Appréciation des entrepreneurs sur le carnet de commandes total: Source: Enquête de conjoncture C.E.E. 
Sur le graphique sont représentées les différences entre les pourcentages « supérieures à la normale » ( +) et 
«inférieures à la normale » (-) dans les réponses des entrepreneurs à la question relative au carnet de com
mandes. 

Graphique 2 

Production industrielle: Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de l'O.S.C.E. (à l'exclu
sion de la construction et de l'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations 
saisonnières et accidentelles. 

Graphique 3 

- Emplois vacants: Série désaisonnalisée. l'doyennes mobiles sur trois mois. 

Graphique 4 

- Prix à la consommation: Source: STATEC. 

Tableau 

Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentations exclues. 
Offres d'emploi: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois. 
Construction: Nombre d'immeubles autorisés. Chiffres désaisonnalisés. 
Prix à la consommation: Chiffres non désaisonnalisés. 
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