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I. LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA COMMUNAUTE

Awu cours des premiers mois de 1960, la poursuite de I’expansion dans la Com-
munauté a tenu essentiellement aw développement continu des exportations et a la
progression des tnvestissements fixes des entreprises. L’accroissement de la consomma-
tion privéde, au contraire, est resté relativement modéré et n'a guére porté que sur les
biens de consommation durables et sur les services, de sorte que le commerce de détail
a été incité & une plus grande prudence dans la reconstitution des stocks de produits
de consommation traditionnels.

Malgré cette faiblesse relative de la demande dans certains secteurs, tels que le
textile, et sa stagnation persistante dans d’autres, comme les charbonnages et la cons-
truction navale, lo production industrielle a marqué une augmentation considérable
par rapport & la période correspondante de 1959, tandis que, dans le domaine agricole,
les productions animales continuarent d’enregistrer des progrés sensibles.

La croissance de la production industrielle, qui s’est déja quelque peu ralentie
d’un mois & Uautre, sera cependant freinéde, au second semestre, par Uépuisement des
capacités de production et des réserves de main-d’ ceuvre dans les pays, comme la R.F.
d’ Allemagne et les Pays-Bas, et dans les secteurs, comme certaines branches de I'indus-
trie transformatrice des métaux, ot la demande connait Iexpansion la plus vive.

Les déséquilibres entre les ressources et les emplois de certains produits indus-
triels ont surtout entrainé, jusqu’a présent, un allongement des délais de livraison, et
les hausses de prix qu’ils ont parfois provoquées ont pu étre compensées par le repli
plus ou moins marqué des prix des produits alimentaires. Mazs le développement acceé-
léré de la consommation des ménages risque d’aggraver ces déséquilibres au second
semestre.

Le maintien de la stabilité des prix serait facilité par une diminution des excé-
dents de la balance des paiements, qui ne s’est encore que faiblement manifestée au
premier semestre, malgré la progression des importations. La persistance de ces excédents
réduit d’autant plus le taux de croissance réalisable, sans inflation, dans I'ensemble
de la Communauté, que certains pays s’efforcent de combatire les tensions dont ils sont
menacés par des mesures visant ¢ freiner U'expansion de la demande intérieure.







1. L’évolution de la demande

L’expansion générale de la demande, qui caractérisait déja la situation économique
a la fin de 1959, s’est poursuivie pendant les premiers mois de 1960.

Les exportations de la Communauté vers les pays tiers ont marqué, au premier
trimestre, par rapport au premier trimestre de 1959, un accroissement de 30 9, en valeur,
qui refléte une augmentation presque aussi importante en volume, les prix 4 I'exportation
étant restés & peu preés stables, & 1’exception d’une légére hausse constatée en France et
dans I'U E.B.L. L’évolution actuelle des commandes de I’étranger et la poursuite de I’ex-
pansion, tant dans les pays industriels que dans les pays en voie de développement, don-
nent & penser que ce mouvement s’est maintenu durant le second trimestre.

Des modifications sensibles apparaissent cependant dans la ventilation géogra-
phique des exportations. Alors qu’en 1959, I’accroissement total résultait, en grande partie,
de la forte progression des ventes aux Etats-Unis, il se trouve, 4 heure actuelle, réparti
de facon plus réguliére entre les divers marchés.

Le développement des exportations vers les Etats-Unis est demeuré important
durant le premier trimestre de 1960, puisqu’il atteignait encore le taux de 28 %, enregistré
pendant les trois derniers mois de 1959. Mais cette augmentation rapide a tenu a des
facteurs accidentels, comme la reconstitution des stocks de produits sidérurgiques, qui
a suivi la gréve de ’an dernier, et 4 des facteurs saisonniers, comme les livraisons impor-
tantes d’automobiles européennes, qui ont précédé 'ouverture de la saison des ventes,
plutét qu’a I’évolution conjoncturelle de la demande.

En effet, si le produit national brut des Etats-Unis a atteint, sur une base annuelle,
500 milliards de dollars au premier trimestre de 1960, contre 483 milliards de dollars au
dernier trimestre de 1959, il s’est cependant situé & un niveau moins élevé qu’il avait été
escompté. Sans doute cet écart par rapport aux prévisions est-il partiellement imputable
4 la rigueur exceptionnelle de I’hiver, qui a sévi sur une grande partie du territoire. Mais
il tient également au fait que la consommation privée ne s’est accrue que modérément
— un chOémage encore important pesant sur les revenus des ménages — et que l'activité
a diminué sensiblement dans la construction. Comme dans les pays de la Communauté,
la poursuite de I'expansion repose donc essentiellement sur la forte progression des inves-
tissements fixes des entreprises, un développement trés net des exportations ayant, par
ailleurs, permis d’améliorer la balance commerciale.

Dans la plupart des autres pays industriels, la conjoncture est en nette expansion
et il n’existe aucun indice de ralentissement de la demande. En Grande-Bretagne, ol,
durant le premier trimestre de 1960, la production industrielle a dépassé de 10 %, le niveau
de la période correspondante de ’année précédente, la vigueur de la demande a entrainé
une augmentation des importations. En particulier, les achats aux pays de la Communauté,
au premier trimestre de 1960, ont progressé de 14 9, par rapport au trimestre corres-
pondant de 1959. Ce phénomene a été encore plus marqué pour les autres pays de 'O.E.C.E.
— notamment 1’Autriche, la Norvege et le Danemark — dont les importations en prove-
nance de la Communauté ont augmenté de 27 9, entre ces deux périodes.



Il en a été de méme des importations des pays en voie de développement, dont les
ressources en devises se sont accrues non seulement en raison des nouveaux et importants
crédits qui leur ont été accordés, mais encore par suite du redressement de leurs exporta-
tions.

Les pays et territoires d’outre-mer associés & la Communauté ont également béné-
ficié de I'expansion de la demande en provenance des pays membres. Le volume de leurs
exportations s’est, dans I’ensemble, accru & un rythme rapide, et si les baisses de certains
cours mondiaux, notamment le café, le cacao et, dans une moindre mesure, le coton,
n’ont pas permis & certains de ces pays de bénéficier d’une progression aussi importante
en valeur, la hausse du cours du cuivre, intervenue en 1959 et au début de 1960, a entrainé
un développement des exportations du Congo et du Ruanda-Urundi encore plus fort en
valeur qu’en volume. Ce renforcement des exportations des pays et territoires d’outre-
mer leur a permis d’accroitre sensiblement leurs importations. En janvier et février, le pro-
grés de leurs achats dans la Communauté, résultant essentiellement de 1’évolution des
échanges 4 l'intérieur de la zone franc, a atteint prés de 40 9, par rapport & la méme
période de 1959.

Les investissements fixes des entreprises ont continué de progresser dans une mesure
nettement plus grande que les autres éléments de la demande intérieure de la Communauté,
L’accroissement des inscriptions de commandes de biens d’équipement a été trés marqué
dans tous les pays membres, encore qu’il se soit manifesté plus tardivement en France.
Le nombre de permis de construire des batiments industriels ou commerciaux s’est éga-
lement fortement accru, alors que celui des autorisations de construire des logements
n’enregistrait qu'un moindre progrés, et accusait méme un fléchissement en Italie. Les
investissements publics ont, par ailleurs, joué un réle beaucoup moins actif qu’au début
de Pannée précédente : si les réalisations ont encore été élevées pendant les premiers mois
de 1960, les engagements, au contraire, ont diminué dans la plupart des pays membres.

L’ajustement des sfocks de matiéres premiéres au niveau d’activité plus élevé s’est
poursuivi, comme en témoigne 1’augmentation des importations. Mais une interruption
du mouvement de stockage a été observée au stade de la distribution, de sorte qu’une
certaine accumulation de produits manufacturés, essentiellement de biens de consomma-
tion traditionnels, s’est dessinée au stade de la production. La circonspection dont les
commercants semblent avoir fait preuve récemment dans la passation de nouvelles com-
mandes, tient, dans une large mesure, & 1’évolution de la demande des consommateurs.

En effet, la progression de la comsommation privée est restée limitée au début
de 1960. Sans doute I'augmentation de ’emploi et de la durée effective du travail a-t-elle
contribué, dans tous les pays membres, & P'accroissement de la masse salariale. Mais cer-
tains revenus de transfert ont progressé dans une moindre mesure qu’en 1959, du fait
notamment de la diminution du montant total des allocations de chémage. D’autre part,
les taux de salaires sont restés stables en Belgique et n’ont été relevés que modérément
en Ttalie et en France, tandis que les hausses de salaires beaucoup plus vigoureuses, ac-
cordées en R.F. d’Allemagne et aux Pays-Bas, ne faisaient que progressivement sentir leurs
effets sur la consommation. Les progrés relativement modestes du volume des ventes
au détail dans la Communauté montrent, par ailleurs, que I’accroissement des dépenses
privées a porté essentiellement sur les biens de consommation durables et sur les services,
et beaucoup moins sur les biens de consommation traditionnels.
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2. L’évolution de la production

L’expansion de la demande a déterminé, au cours des premiers mois de 1960, un
progrés de la production intérieure qui, pour étre trés vif, a tendu cependant & se ralentir
quelque peu de mois en mois.

La production agricole a continué de marquer des accroissements modestes, mais
réguliers. Au cours des cinq premiers mois de 1960, les productions animales, qui consti-
tuent, & cette époque de I'année, ’élément principal des ressources agricoles, se sont en
effet situées, dans les pays de la Communauté, & des niveaux souvent supérieurs & ceux des
périodes correspondantes de 1’année précédente. Les progrés ont été particuliérement
marqués pour la production laitiére, sauf en Italie, et on peut prévoir qu’ils se maintien-
dront pendant toute ’année. De méme, les abattages ont été plus importants qu’en 1959,
I'augmentation de I'offre de viande bovine pouvant étre estimée entre 2 et 3 9.

Les services ont, par ailleurs, continué de bénéficier de I’expansion économique géné-
rale et des modifications structurelles des dépenses des ménages. L’élargissement du pare
automobile et le développement du tourisme ont entrainé, en particulier, une progression
de l'activité dans les diverses branches qui leur sont liées, telles que les services d’entretien
et de réparations mécaniques. L’ensemble du secteur des transports a lui-méme enregistré,
durant les premiers mois de 1960, des résultats plus favorables que ’année précédente.

Mais si la production industrielle a atteint un niveau considérablement supérieur
4 celui de la période correspondante de 1959, 'indice corrigé des variations saisonnieres
n’a augmenté que de 1 9, de janvier & mars 1960, contre 3 %, d’octobre & décembre 1959.

Ce ralentissement s’explique en partie par des facteurs accidentels, comme la
date tardive des vacances de Paques et les gréves qui se sont produites dans certains pays
membres. Il tient également & la stagnation persistante de la demande dans certains
secteurs et & sa faiblesse relative dans d’autres. La production a diminué encore dans
les chantiers navals, et, si elle est restée & peu prés étale dans les charbonnages, les stocks
de charbon sur le carreau des mines se sont de nouveau accrus de 5 %, de février & avril.

Les industries de biens de consommation traditionnels, textile, cuir et chaussure,
ont également réagi par un fléchissement de la croissance de la production, sinon par un
recul, & Paccroissement de leurs stocks résultant de la plus grande circonspection du com-
merce dans la passation de nouvelles commandes.

Mais les progrés de la production industrielle se sont heurtés, par ailleurs, dans
certains secteurs et dans certains pays, & des difficultés grandissantes tenant & ’amenuise-
ment progressif des réserves de croissance. Sans doute 1'industrie sidérurgique, qui tra-
vaille & pleine capacité dans ’ensemble de la Communauté, satisfait-elle actuellement
la demande et ses carnets de commandes restent-ils & un niveau normal. Mais, dans la
R.F. d’Allemagne et aux Pays-Bas, les possibilités d’expansion de la production sont éga-
lement limitées dans de nombreux autres secteurs, notamment I'industrie des métaux,
Pindustrie textile et le batiment, par des goulots d’étranglement dans le domaine des
équipements et de la main-d’ceuvre. Dans ces deux pays, 'accélération des programmes
d’investissements ne permettra que progressivement d’accroitre les capacités de produc-
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tion, tandis qu’elle contribue, dans 'immédiat, au renforcement de la demande. Les capa-
cités de production existantes ou nouvellement installées restent d’ailleurs partiellement
inutilisées, dans certains secteurs, en raison de I'aggravation des tensions sur le marché
de ’emploi. Dans la R.F. d’Allemagne, ou le nombre d’offres d’emploi insatisfaites dépasse
maintenant le double de celui des chémeurs, les pénuries de main-d’ceuvre peuvent, en
effet, étre estimées & quelque 200 000 personnes. Elles sont moins accusées aux Pays-Bas,
mais la croissance du produit national brut de ce pays est aussi sensiblement freinée par
I'existence d'un déficit total de main-d’ceuvre d’au moins 20 000 unités. Dans les autres
pays membres ol, sauf en Italie, le marché de 'emploi est globalement mieux équilibré,
des poches de chémage parfois importantes coexistent avec des pénuries de main-d’ceuvre
dans certains métiers et dans certaines régions.
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3. Les conditions de I’équilibre

Les déséquilibres entre les ressources et les emplois de certains produits industriels.
qui se sont manifestés au début de 'année, se sont traduits essentiellement par un allon-
gement des délais de livraison, mais aussi, dans certains cas, par des hausses de priz.

Celles-ci ont été cbeervées non seulement dans divers secteurs de la métallurgie,
mais également dans I'industrie textile, o1 elles ont davantage résulté du raffermissement
des cours mondiaux de certaines matiéres premiéres utilisées par cette industrie, que de
Iévolution de la demande. En revanche, les prix agricoles ont diminué dans tous les pays
de la Communauté, en partie sous l'influence de facteurs saisonniers, en partie aussi en
raison de la normalisation de I'offre, qui a contribué & résorber les hausses accidentelles
survenues au cours de 'automne dernier.

De ce fait, les indices du cotlit de la vie sont demeurés stables dans la R.F. d’Alle-
magne et en France, et ont méme accusé une tendance & la baisse en Italie et dans
'U.E.B.L., ou la diminution du colit du chauffage et de I’éclairage s’ajoute & celle des prix
des produits alimentaires, et olt l'enchérissement des services a été moins prononcé,
par suite de la stabilité relative des salaires. Si le niveau général des prix & la consom-
mation a augmenté aux Pays-Bas, en avril, cette hausse a tenu exclusivement & la majo-
ration des loyers et & la suppression de la subvention au prix du lait, décidées par les
pouvoirs publics. Les indices du cofit de la vie ne sont cependant pas revenus au niveau
de la période correspondante de 1959. En avril 1960, ils le dépassaient de 4 %, en France.
de 3 9, dans la R.F. d’Allemagne, de 2,5 9, aux Pays-Bas et en Italie, et de 1 9, en Belgi-
que et au Grand-Duché de Luxembourg.

Le maintien de la stabilité du niveau général des prix dans la Communauté a été
facilité par un accroissement des importations des pays membres, qui est allé s’accélérant
puisqu’il a atteint, au premier trimestre de 1960, variations saisonniéres éliminées, 33 %,
par rapport au premier trimestre de ’année précédente et 10 9, par rapport au dernier
trimestre. Cet accroissement a été plus largement réparti sur les diverses catégories de
produits et, par voie de conséquence, entre les différentes zones géographiques.

L’expansion de la demande de produits manufacturés, qui expliquait déja, en
1959, le développement des échanges intracommunautaires et des importations en pro-
venance de quelques pays industriels voisins, tels que la Grande-Bretagne et la Suisse,
s’est poursuivie en 1960. Les échanges intracommunautaires n’ont marqué aucun recul
par rapport & la fin de 1959, malgré la diminution saisonniére de 1'activité générale au
début de I’année. Leur progression, qui était passée de 22 %, & 29 %, du troisiéme au qua-
triéme trimestre de 1959, s’est élevée & 37 9, au premier trimestre de 1960, par comparai-
son avec les périodes correspondantes de I'année précédente, aprés correction des effets de
Iinclusion du commerce franco-sarrois dans les statistiques douaniéres allemandes &
partir de juillet 1959. Contribuant & un meilleur équilibre des marchés, le développement
des échanges intracommunautaires a renforcé la reprise conjoncturelle plus tardive de
PU.E.B.L., comme il 'avait fait en France 1’année précédente. Les exportations de
PU.E.B.L. & destination de la Communauté, qui, comme ses importations en provenance
de celle-ci, n’avaient progressé, en 1959, que d’environ 10 %,, ont dépassé de 38 9, au
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premier trimestre de 1960, celles du méme trimestre de 1959, tandis que les importations
n’augmentaient que de 22 9, entre ces deux périodes. Les taux d’accroissement respectifs
des importations et des exportations de chacun des autres pays membres ont, au contraire,
tendu & s’équilibrer progressivement. En particulier, si les ventes de la France dans la
Communauté ont continué d’enregistrer des progrés remarquables, ses achats ont augmenté

beaucoup plus fortement qu’en 1959.

L’accroissement des besoins d’approvisionnement en matiéres premiéres explique,
d’autre part, que 1’écart entre la progression des échanges intracommunautaires et celle
des importations en provenance des pays tiers ait également diminué au début de 1960.
Alors que les entrepreneurs ayant subi des moins-values de stocks par suite de la baisse
successive des cours pendant les derniéres années, n’avaient éprouvé, en 1959, aucune
incitation & reconstituer leurs stocks, ils y ont été obligés en 1960, par suite de ’expansion
de la production industrielle. Aussi la progression des importations en provenance des
Etats-Unis — pays fournisseur & la fois de matiéres premiéres et de produits finis —
a-t-elle atteint 50 9%, au premier trimestre, par rapport & la période correspondante de
I’année précédente, tandis que celle des achats aux pays de I’A.E.L.E. était de I’ordre de
20 9,. Les importations totales, en provenance des pays tiers, ont augmenté de 29 9, au
premier trimestre de 1960, au lieu de 6,5 %, seulement pendant les trois derniers mois
de 1959.

Bien que la détérioration saisonniére de la balance commerciale de la Communauté
ait été, de ce fait, plus accusée que 1’an dernier, les balances des paiements courants de
tous les pays membres sont restées nettement excédentaires. L’accroissement des réserves
d’or et de devises des institutions monétaires officiclles, de I’ordre de 600 millions de dollars
au cours des quatre premiers mois de 1960, a continué d’alimenter les marchés monétaires et
financiers de la Communauté. Les banques privées ont, elles aussi, amélioré leur position en
devises, soit, comme aux Pays-Bas, en augmentant leurs placements & court terme 3
Pétranger, soit, comme en ITtalie, en réduisant leur endettement net & court terme vis-a-vis
de I'étranger. Elles disposent ainsi d’une importante masse de manceuvre, qui leur per-
mettrait de satisfaire sans trop de difficultés une demande de crédit plus pressante de
la part des entreprises. Ainsi ont-elles pu le faire, dans la R.F. d’Allemagne, malgré les
mesures, sans cesse renforcées, prises par la Banque centrale en vue de neutraliser une
partie des liquidités bancaires. Les crédits & court terme ont également marqué une ten-
dance & 'accroissement dans les autres pays membres, mais sans qu’il en résulte de tensions
sur le marché de 'argent. Les entreprises ayant pu assurer, par ailleurs, dans une large
mesure, le financement de leurs investissements au moyen de ressources propres reconsti-
tuées en 1959, n’ont recouru que de maniére assez limitée an marché financier. La gestion
des trésoreries publiques s’en est trouvée considérablement facilitée. Si 1'émission d’un
emprunt d’Etat avant ’'automne prochain n’a pas semblé possible dans la R.F.d’Allemagne,
enraison de la situation tendue du marché des capitaux, et n’a pas paru nécessaire en France,
étant donné la situation excédentaire de Trésorerie au cours des premiers mois, I’émission de
bons du Trésor & neuf ans, en Italie, au début de 1960, a permis de compléter le grand
emprunt lancé 1’été précédent pour couvrir pratiquement la totalité du découvert de
trésorerie de 'exercice 1959-1960, sans recours au marché monétaire, tandis qu’en Belgi-
que et aux Pays-Bas, la plus grande partie des emprunts prévus pour I’exercice 1960
étaient déja émis au premier semestre,
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4. Les perspectives d’évolution

L’expansion des divers facteurs de la demande se poursuivra durant les mois &
venir. Le maintien de la haute conjoncture dans les pays industrialisés permet d’escompter
que les exportations de la Communauté vers ces pays, et en particulier vers les autres pays
membres de 'O.E.C.E., continueront & se développer. Par ailleurs, la reprise relativement
récente des ventes aux pays en voie de développement devrait s’amplifier. Il en résultera
une augmentation du taux de croissance global des exportations, méme si les ventes aux
Etats-Unis progressent plus modérément, car ces derniéres ne représentent que 14 % du
total des exportations vers les pays tiers.

La propension des entrepreneurs & investir, soutenue par les perspectives favora-
bles d’évolution de la demande intérieure et extérieure, sera également stimulée par la
prochaine accélération du marché commun et par les pénuries croissantes de main-d’ceuvre
dans certains secteurs. La progression des investissements fixes s’accentuera d’autant plus,
en France et en Belgique, que leur reprise y a été plus tardive, et se poursuivra non seule-
ment en Italie, mais aussi dans la R.F.d’Allemagne et aux Pays-Bas, olt les mesures prises
récemment pour la freiner n’auront pas encore d’effets appréciables au second semestre
de 1960.

Les stocks continueront également d’accuser, dans tous les pays, une tendance
& Vaugmentation. En effet, bien que la phase de reconstitution des stocks de matiéres
premiéres semble arriver 4 son terme, 'expansion de la production nécessitera de nouveaux
ajustements. Par ailleurs, les commercants pourraient &tre amenés a faire preuve de moins
de circonspection dans la passation de leurs commandes, en raison du développement de
la consommation privée, qui, au cours des prochains mois, devrait résulter, dans la plupart
des pays, du relévement sensible du revenu réel des ménages.

Or, dans certains pays membres, la production ne s’adaptera qu’avec difficulté
& cette expansion générale de la demande, en raison de I'existence de goulots d’étrangle-
ment localisés et surtout de pénuries de main-d’ceuvre. Les industries productrices de
biens de consommation traditionnels et celles qui sont affectées par les modifications
structurelles de la consommation finale ou intermédiaire, telles que les charbonnages,
resteront largement dépendantes de ’évolution de la demande, mais les autres secteurs
industriels et, en particulier, les industries de biens d’équipement, verront leurs possibi-
lités d’expansion fortement limitées par I’épuisement des réserves de croissance.

Le déséquilibre entre les ressources et les emplois, qui se manifestait surtout, jus-
qu’a présent, par un allongement des délais de livraison, risque de se traduire, au second
semestre, par des tensions plus sensibles sur les prix. Sans doute les cofits de production
ne seront-ils guére affectés par le raffermissement des cours des matiéres premiéres et des
taux de frét qui, sauf événements internationaux d’ordre extraconjoncturel, restera
d’une portée limitée. Mais si la production a pu se développer, en 1959, sans progrés no-
table du nombre d’heures travaillées, il faut s’attendre & ce que, la productivité n’aug-
mentant plus dans la méme mesure, du fait de 1'utilisation de capacités marginales dans
certains secteurs, le rythme de I’expansion ne puisse étre maintenu que par une progression
de activité. Méme si la hausse des taux de salaires horaires, particuliérement forte dans
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certains pays, reste dans les limites de 'augmentation de la productivité moyenne, les
accroissements des charges salariales unitaires résultant du paiement d’heures supplé-
mentaires plus nombreuses entrainera un certain relevement des cofits de production.
Sur des marchés qui, pour la plupart, sont vendeurs, les chefs d’entreprise seront d’autant
plus incités & répercuter celui-ci dans les prix, qu’ils voudront conserver des marges béné-
ficiaires accrues pour assurer le financement de leurs investissements malgré le resserre-
ment du crédit.

Le maintien de la stabilité des prix serait, il est vrai, grandement facilité par une
augmentation des importations entrainant, dans les pays membres ou le déséquilibre global
est le plus accusé, une détérioration de la balance des paiements courants qui, dans la
situation excédentaire actuelle de ces balances, est non seulement acceptable, mais sou-
haitable. Une telle détérioration, expressément prévue dans le budget économique des
Pays-Bas pour 1960, ne s’est encore que faiblement manifestée au cours des derniers mois,
mais pourrait s’accentuer pendant la deuxieme moitié de année. Par contre, dans la
R.F. d’Allemagne, 'excédent de la balance des paiements n’a nullement diminué et a
méme tendance a s’accroitre. Cette tendance ne peut étre combattue, mais risque, au
contraire, d’étre stimulée par les mesures prises en vue de freiner 'expansion de la demande
intérieure. Il importe donc d’exploiter toutes les possibilités d’augmenter 'offre qui, dans
le domaine des mouvements de travailleurs comme dans celui des échanges de marchan-
dises, sont ouvertes, en particulier, par les dispositions du Traité.
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II. LES PERSPECTIVES D’EVOLUTION
DANS LES PAYS DE LA COMMUNAUTE






1. République fédérale d’Allemagne

Aw cours des derniers mois, les exportations et les investissements ont poursuive
leur expansion rapide, tandis que Uaccroissement de la consommation privée, encore
relativement modéré pendant les deux premiers mois de I'année, commencast & justifier
Uimportante reconstitution des stocks du commerce de délail. Bien que I augmentation
de la production ait éié considérable, elle o ét€ freinde par des pénuries de main-d’ ccuvre
de plus en plus prononcées, le taux de chémage étant tombé au niveaw le plus bas qus
ait jamais €6 enregistré. Malgré la forte progression des importations, Uoffre n’a pu
répondre entiérement au dévelo ppement général de la demande.

Si ce déséquilibre n'a guére entrainé, jusqu’a présent, qu'un allongement des
délais de livraison, il risque de se traduire, au deuxiéme semesire, par une hausse plus
sensible des priz. En Uabsence d'un recours approprié a d’autres instruments de poli-
tique conjoncturelle, la Banque fédérale a renforcé les mesures restrictives qu’elle avait
prises depuis I'automne dernier. en relevant, & plusieurs reprises. les réserves minima
des banques et en portant le taux de Uescompte de 4 a 5 %,. L'efficacité de ces mesures,
comme de celles qui les avaient précédées, sera cependant limitée par Uafflux de lique-
dités provenant notamment des excédents persistants de la balance des patements
cournnts.

A. Les données de I’évolution

Si les exportations et les investissements fixes des entreprises ont continué de se
développer 4 un rythme accéléré depuis le début de ’année, ’accroissement attendu de la
consommation des ménages ne s’est manifesté que plus récemmment.

L’augmentation des exportations, qui atteint 24 9, en valeur et 25 9, en volume
pour les quatre premiers mois, par rapport 4 la période correspondante de I’an dernier,
a été plus forte qu’il n’était généralement prévu. Dans 'industrie, les nouvelles commandes
en provenance de 1’étranger se sont encore accrues considérablement au cours du pre-
mier trimestre. Supérieures de 22 9, au niveau du premier trimestre de 1959, elles ont
dépassé de 18 9 les livraisons effectives. Elles ont surtout porté sur les produits des indus-
tries de matiéres de base et de biens d’équipement, secteurs dans lesquels la demande
intérieure était également trés importante. Dans la sidérurgie, il faut cependant noter
un fléchissement de la demande étrangére au cours des derniers mois : les nouvelles com-
mandes du premier trimestre ont été de 20 %, inférieures & celles du premier trimestre
de 1959, dont le niveau extrémement élevé était di, il est vrai, & des facteurs particuliers.

D’autre part, les invesfissements fixes ont continué de s’accroitre trés fortement.
Ce mouvement est toutefois limité par les possibilités restreintes d’extension de la pro-
duction, qui se reflétent notamment dans un allongement considérable des délais de li-
vraison des biens d’équipement et dans la hausse persistante des prix de la construction.
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Au cours du premier trimestre, les nouvelles commandes intérieures, dans les indus-
tries de biens d’équipement, ont été supérieures de 33 9, au niveau de la période corres-
pondante de I'année précédente et ont dépassé de 22 9, les livraisons. Dans la seule cons-
truction mécanique, le taux d’accroissement des commandes a méme atteint 54 9,. D’aprés
les résultats des dernieres enquétes de 1’ « Ifo Institut », le pourcentage d’entrepreneurs
des industries de biens d’équipement, qui considérent leurs carnets comme « relativement
bien garnis », a continué d’étre trés élevé depuis le début de I’année.

De méme, les investissements sous forme de construction continuent d’augmenter
fortement. Au cours du premier trimestre, les mises en chantier de batiments & usage
industriel ou commercial ont dépassé de 22 %, environ celles du premier trimestre de 1959.
Malgré la plus grande circonspection recommandée aux administrations dans la passa-
tion des marchés, les constructions de batiments publics autorisées, au cours du premier
trimestre, ont été supérieures de 40 9, & celles du premier trimestre de 1959. Méme dans
le secteur du logement, le volume des autorisations de construire a encore augmenté
de 11 9%, au cours du premier trimestre, par rapport 4 la méme période de 'année précé-
dente, tandis que le nombre de logements achevés progressait de 9 9, en partie grice aux
mesures prises pour favoriser le maintien de 'activité du batiment pendant les mois d’hiver.

Par contre, la reconstitution des stocks dans le commerce de détail s’est ralentie,
en raison de la progression relativement faible de la consommation privée au cours des
deux premiers mois de I’année. Ce ralentissement a contribué & atténuer quelque peu la
forte croissance de la demande enregistrée par I'industrie. C’est ainsi que, depuis décembre,
les commandes nouvelles dans les industries de biens de consommation ont été inférieures
aux livraisons effectives, ce qui est partiellement dd, il est vrai, & des facteurs saisonniers.

L’augmentation de la consommation durant le premier trimestre est restée, en effet,
relativement modérée. Cependant, certains signes récents, notamment ’accroissement
des chiffres d’affaires du commerce de détail, indiquent que l'accélération prévue des
dépenses des ménages a commencé 4 se manifester. A la suite des hausses sensibles de
salaires dans les entreprises et les administrations, ainsi que du relévement de certaines
catégories de pensions et des allocations aux victimes de la guerre, la consommation privée
marquera, au cours des mois & venir, une progression plus vive, surtout si le taux d’épargne
se réduit, ce qui est le cas depuis quelques mois.

Dans I’ensemble, la production industrielle a marqué un aceroissement légérement
plus fort qu’on ne 'avait prévu au début de I’année. Au cours des quatre premiers mois,
Pindice de la production industrielle a été supérieur de plus de 12 %, au niveau de la période
correspondante de I’année 1959. L’augmentation sensible de I'activité dans la construction,
due, en premier lieu, aux efforts déployés en vue de limiter le ch6mage hivernal, est parti-
ticulierement remarquable. C’est ainsi que l'indice de 'activité dans la construction
a été, en janvier et février, supérieur d’environ 30 %, & celui de janvier et février 1959,
tandis qu’en mars et avril, par suite du manque de main-d’ceuvre, il n’a pu dépasser que
de 8 9, environ le chiffre de I'an dernier. A ’exception des mines et des industries ali-
mentaires, les principaux secteurs industriels ont tous atteint, durant les quatre premiers
mois de 1960, des taux d’accroissement compris entre 10 & 20 %,. Cependant, des goulots
d’étranglement entravent de plus en plus ’expansion de la production. L’économie se
heurte notamment & de trés grandes difficultés lorsqu’elle g’efforce de recruter de la main-
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d’ceuvre supplémentaire : & la fin du mois de mai, le nombre de chémeurs ne représentait
que 31 9%, du nombre d’emplois disponibles enregistrés.

B. Les conditions de 'équilibre

Le fait que les priz soient, dans I’ensemble, restés stables au cours des premiers
mois de Pannée 1960, ne s’explique pas seulement par la forte augmentation de la produc-
tion industrielle. Aprés la forte hausse de 'automne dernier, les prix des produits agricoles
ont, en effet, depuis quelques mois, accusé un certain repli, bien qu’ils se situent toujours
& un niveau supérieur & celui de la période correspondante de I'an dernier. D’autre part,
en dépit de la forte demande, I'industrie a pu hésiter & relever les prix de ses produits
avant méme que des augmentations sensibles de salaires ne puissent étre invoquées et
alors que d’importants progres de productivité ont entrainé une baisse des cotits dans de
nombreux secteurs. Enfin, la concurrence étrangére est devenue plus active, surtout dans
le secteur des biens de consommation, et, pour beaucoup d’entreprises, le probléme &
long terme de la position sur le marché joue aujourd’hui un réle souvent plus décisif
que les profits réalisés & court terme.

Mais la croissance des différents éléments de la demande intérieure aggravera
d’autant plus les tensions, au cours de la seconde moitié de I’année, que persistent d’im-
portants excédents de la balance des paiements courants., Les imporfations, il est vrai, ont
progressé, au cours des quatre premiers mois, de prés de 26 9, en valeur et de 27 9 en
volume, par rapport & la période correspondante de 1959. Le développement considérable
des importations n’a cependant pas suffi & empécher I’augmentation du surplus de la
balance commerciale. Au cours des quatre premiers mois, cet excédent a atteint 1,7 mil-
liard de DM, dépassant de plus de 200 millions de DM celui de la méme période de I’an der-
njer. Simultanément, le solde de la balance des services a augmenté de plus de 400 mil-
lions de DM, tandis que les exportations de capitaux & long et & court terme, qui s’étaient
fortement accrues 'an dernier, en raison de facteurs exceptionnels, se sont réduites de
plus de 3,9 milliards de DM. Pour les quatre premiers mois de 'année, les réserves en or
et en devises de la Banque fédérale ont augmenté de 1,4 milliard de DM environ, alors que,
pour la période correspondante de I’an dernier, elles avaient enregistré une diminution de
prés de 3,7 milliards de DM.

Cet afflux de devises a contribué & accroitre les liquidités intérieures et contrarié
ainsi les mesures prises par la Banque fédérale pour freiner ’expansion du crédit bancaire :
les crédits & court terme aux entreprises se sont fortement accrus au cours des quatre pre-
miers mois et les crédits & moyen et long terme ont continué de progresser, bien que dans
une mesure plus faible que précédemment. En I'absence d’une politique conjoncturelle
utilisant tous les autres moyens disponibles, la Banque fédérale a renforcé les mesures
restrictives décidées depuis I'automne dernier. Elle a augmenté, & plusieurs reprises, les
réserves minima des banques et relevé le taux de ’escompte de 4 & 5 9, & partir du 3 juin.
Afin d’atténuer les répercussions internationales de ces mesures et d’accroitre leurs chances
d’efficacité interne, elle a été amenée & prendre certaines dispositions qui, introduisant un
régime différencié pour les résidents et pour les non-résidents, vont momentanément a
Pencontre de la politique libérale poursuivie jusqu’s présent dans le domaine des mouve-
ments de capitaux & court terme,
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L’évolution des trésoreries publiques a bien eu. au cours du premier trimestre, des
incidences restrictives, par suite des paiements effectués & I’étranger par le Bund et du
niveau élevé des recettes fiscales. Mais I'Ktat fédéral a déjs disposé d’une grande partie
des excédents de recettes fiscales résultant de la haute conjoncture, pour augmenter ses
dépenses ordinaires, notamment les salaires et les traitements. ainsi que les revenus de
transfert. D’autre part, il ne semble pas étre en mesure,dans la situation actuelle du marché
des capitaux. d’émettre avant 'automne 'emprunt initialement prévu pour couvrir
le déficit de l'exercice 1960.

Au demeurant, bien qu'une compression de la demande du secteur public puisse
avoir des effets plus directs et plus immédiats que des mesures monétaires globales, elle
devrait avoir une ampleur considérable pour assurer ’équilibre général des ressources et des
emplois, compte tenu des excédents persistants de la balance des paiements courants.
Dans la situation actuelle, ces excédents ont plutdt tendance & s’accroitre, par rapport a
Tan dernier, car leur maintien au méme niveau postulerait que toute augmentation de
1 % des exportations soit contrebalancée par une augmentation de 1.15 ©; des importa-
tions.

En I'absence de modifications structurelles des conditions des échanges avec l'ex-
térieur, il serait donc souhaitable de rechercher dans l'application des dispositions du
Traité de Rome toutes les possibilités d’augmenter I'offre en favorisant I'accroissement des
importations de produits industriels et agricoles et en facilitant I'immigration de travail-
leurs.



2. France

L’expansion de la demande intérieure ne s'est pas encore manifesiée, au cours
des derniers mois, avec I'ampleur attendue en 1960. Au début de U’'année, les exporta-
tions ont encore constitué le principal soutien de la conjoncture ; si la reprise des
mvestissements des entreprises s’est confirmée, la demande des ménages, tant pour la
construction de logements que pour la consommation. est demeurde étale. Aussi la
production industrielle a-t-elle connu, au cours des premiers mois de 1960, un certain
ralentissement, qui a paru d’autant plus margué que, tout comme la brusque augmen-
tation qui avait précédé a la fin de 1959, il était partiellement exagéré par des circon-
stances aléatoires affectant les résultats statistiques.

Sans modifier les perspectives générales pour Uensemble de Uannée, I évolution
modérée de la demande intérieure a sans doute contribué & consolider les bases d’une
nouvelle expansion : les prix sont restés stables et les excédents continus de la balance
des paiements courants, renforcant les réserves en devises, ont permis d’alléger les charges
encore importantes de la dette extérieure. La reprise de la consommation des ménages ré-
sultant des hausses de salaires déja décidées ou prévues, et la forte impulsion émanant
des finances publigues, au second semestre, ne devraient pas créer de déséquilibres
sérieux en 1960. bien que Uamenuisement progressif des réserves de croissance, spécia-
lement en main-d’ cuvre, puisse provoquer des tensions localisées.

A. Les données de I’évolution

La structure de la demande, au cours des premiers mois de 1960. n’a pas corres-
pondu exactement & celle qui était prévue dans le budget économique. Ce sont les ex-
portations qui, comme en 1959, ont absorbé la plus grande partie de Ia croissance
du produit national brut, tandis que la demande intérieure ne se développait que lentement.
Si les investissements des entreprises ont notablement progressé, la consommation des
ménages a marqué un certain palier pendant les premiers mois de 'année.

Pendant le premier trimestre de 1960, les exportations ont continué de s’accroitre
rapidement. Tandis que les ventes anx pays d’outre-mer de la zone franc étaient supérieures
de 38 9%, en valeur, & celles du premier trimestre de 1959, les exportations vers I’étranger
ont progressé de 60 9, et méme de 64 9%, vis-a-vis des pays de la Communauté. Cette
progression ne tient que pour une part relativement faible & 'augmentation des prix :
le volume des exportations vers ’étranger s’est accru d’environ 40 9, variations saison-
niéres éliminées, par rapport au quatriéme trimestre de 1958, précédant immédiatement
la dévaluation du franc, et de 10 %, par rapport au quatriéme trimestre de 1959. L’état
actuel des carnets de commandes et le niveau toujours élevé des commandes nouvelles
permettent d’escompter que cet accroissement des exportations se poursuivra durant les
prochains mois, quoiqu’a un rythme plus faible. Si 'industrie chimique et celle de la trans-
formation des métaux envisagent, avec une confiance particuliére, leurs possibilités futures
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d’écoulement sur les marchés extérieurs, les industries du textile, du cuir et du papier
s’attendent & un ralentissement de 'expansion de la demande étrangére. D’autre part,
les exportations d’acier sont déja sfagnantes et celles d’automobiles commencent & ren-
contrer certaines difficultés. Pour ces deux produits, une diminution de la demande étran-
gere devrait toutefois étre plus que compensée par Vaccroissement de la demande inté-
rieure.

Jusqu’a présent, cet accroissement résulte essentiellement de la reprise des inves-
tissements, qui se manifeste de plus en plus nettement. Sans doute, les investissements
des grandes entreprises nationales resteront-ils approximativement, en 1960, au méme
niveau qu’en 1959, et les investissements sous forme de construction de logements risquent-
ils de ne pas dépasser sensiblement le niveau atteint en 1959 : au cours du premier tri-
mestre, en effet, le nombre de logements achevés et celui des mises en chantier ont été
inférieurs & ceux de la période correspondante de 1959, bien que le secteur des H.L.M. soit
resté soutenu. Mais, d’aprés I'enquéte effectuée en mars par 'L N.S.E.E., les chefs d’entre-
prise prévoient, pour 1960, une augmentation de leurs investissements d’environ 8 9,
en volume par rapport & I’année précédente. 11 est improbable que des difficultés de finan-
cement s’opposent a la réalisation de ces projets. D’une part, 'augmentation des ressources
propres des entreprises sera, en outre, favorisée par le passage, au 1°T janvier 1960, du
systéme de I'amortissement linéaire a celui de I'amortissement dégressif; d’autre part,
les entrepreneurs peuvent recourir facilement au crédit et les disponibilités sont abondantes
sur le marché financier, encore qu’a des taux relativement élevés.

Par contre, la consommation des ménages a marqué un certain palier au début de
Vannée. Le volume des affaires du commerce de détail des textiles est resté stable, tandis
que 'immatriculation de nouvelles voitures automobiles n’a augmenté qu’en mars, aprés
un début hésitant durant les deux premiers mois de ’année. Toutefois, certains signes
d’une reprise paraissent se manifester; en particulier, une enquéte effectuée par 'L N.S.E.E.
auprés des consommateurs, au sujet de leurs intentions d’achat, permet d’escompter que
les ventes de voitures automobiles sur le marché intérieur dépasseront nettement celies
de 1959, qui avaient, il est vrai, marqué un recul par rapport & 1958. Par ailleurs, si 'on
pouvait noter, & la fin de 1959, une certaine baisse de la masse des salaires réels, due essen-
tiellement & la diminution de P'activité de la main-d’ceuvre, il semble qu’au premier tri-
mestre de 1960 le pouvoir d’achat global des salariés se soit sensiblement amélioré, tant
en raison de la hausse des taux horaires, de Pordre de 1,5 9,, que de l’accroissement de
Pactivité. Par suite des nouvelles augmentations de salaires décidées ou prévues, la de-
mande des consommateurs devrait se développer principalement durant la seconde moitié
de I'année. Elle devrait porter moins sur les biens de consommation traditionnels, textile
et habillement, que sur les biens de consommation durables et les services.

La faiblesse relative de la demande intérieure, au cours des premiers mois de 1960,
ne suffit pas & expliquer le fléchissement accusé par l'indice de la production industrielle,
aprés I'expansion inaccoutumée — correspondant & un taux d’accroissement annuel
d’environ 20 9, — qu’il avait enregistrée pendant les derniers mois de ’année 1959. Cette
évolution de la production en fin d’année, ainsi que le ralentissement qui I’a suivie, sont
dus, en grande partie, & I'accumulation des influences aléatoires et aux imperfections de
certains indicateurs rapides servant & I’établissement de I'indice. Il semble bien, toutefois,

24



qu’au début de 'année 1’évolution dans les diverses branches se soit sensiblement diver-
sifiée. Dans certaines branches, comme la chimie, on a pu noter un léger recul de l'indice
désaisonnalisé de la production. De méme, dans les industries de biens de consommation,
4 l'exception de l'automobile, ott les commandes recues continuaient de dépasser les
livraisons, la production semble avoir marqué un palier. La demande d’articles textilas,
qui avait nettement progressé en 1959, s’étant ralentie, et celle de certains biens durables,
tels les appareils électro-ménagers, restant assez faible, les commercgants ont montré une
certaine réserve dans la passation de leurs commandes et Vindustrie a renoncé, devant la
diminution des carnets de commandes et le gonflement des stocks de produits finis, & un
nouveau développement de la production. La reprise s’est, au contraire, affirmée dans les
industries productrices de biens d’équipement. L’activité de la construction électrique et
méecanique s’est développée, du fait notamment de la nette augmentation des commandes
de machines-outils, et, si aucune amélioration ne s’est encore manifestée pour les machines
agricoles, la production de véhicules utilitaires a marqué une progression sensible.

Les résultats des premiers mois de 1960 ne modifient pas les perspectives générales
pour ’ensemble de 1’année. Malgré le léger ralentissement de la production industrielle,
celle-ci se situe & un niveau déja élevé par rapport & la moyenne de 1959, si bien qu’une
reprise, méme légére, en cours d’année, permettra d’atteindre le taux de croissance es-
compté pour 1960. Le développement des exportations et des investissements correspond
a celui qui était attendu, et la reprise de la consommation des ménages, au second semes-
tre. devrait compenser sa faiblesse du début de ’année.

B. Les conditions de ’équilibre

L’évolution modérée de 'ensemble de la demande a méme consolidé, dans une
certaine mesure, les bases sur lesquelles pourra se poursuivre une expansion équilibrée.

D’une part, les priz sont demeurés remarquablement stables durant les premiers
mois de Pannée. De méme que les prix de gros, le colit de la vie n’a guére varié entre janvier
et avril. On a méme pu enregistrer une légére baisse des prix de certains produits ali-
mentaires, qui s’explique tant par des raisons saisonniéres que par 'augmentation des
importations, encouragée par les pouvoirs publics. La hausse des prix des produits manu-
facturés s’est maintenue dans des limites trés étroites. Cette évolution a non seulement été
favorisée par la modération de la demande, mais encore par une certaine contraction des
colits unitaires de produection, due & la fois aux progres de productivité et & la faiblesse de
la hausse des salaires et des prix des matiéres premiéres.

D’autre part, 'augmentation relativement faible des ¢mportations a permis de
consolider encore la situation des finances extérieures. Au premier trimestre de 1960, le
volume des importations en provenance de I’étranger n’a augmenté, variations saisonniéres
éliminées, que de 2 %, par rapport au trimestre précédent. S’il était supérieur de 40 9
au volume des importations effectuées pendant le premier trimestre de 1959, ¢’est en raison
du caractére plus libéral de la politique d’importation suivie au cours de I'année 1959 et
de la tendance & la reconstitution de stocks qui s’est fortement développée & automne.
Cette tendance s’est affaiblie au cours des premiers mois de ’'année, les stocks de matiéres
premiéres ayant, en effet, — d’apreés les indications des entrepreneurs — retrouvé a ’heure
actuelle un niveau normal.



Méme si le solde des échanges de marchandises devait s’amenuiser & avenir, la
balance des paiements resterait sans doute excédentaire, en raison notamment du montant
plus élevé des rentrées dues au tourisme et de la persistance de I'afflux de capitaux. Durant
le seul premier trimestre, 'excédent a atteint environ 150 millions de dollars, et, & la fin
de mai, les réserves en devises dépassaient 2 milliards de dollars.

L’afflux constant de devises a contribué a la liquidité des marchés monétaire et finan-
cter. Cette abondance de liquidités a permis au Trésor de se procurer presque automatique-
ment des moyens de couverture pour financer des charges sensiblement accrues. Si le
projet de budget prévoyait déja, pour cette année, une augmentation des dépenses totales
de I'Etat, des crédits supplémentaires ont été ouverts récemment pour un montant de
prés de 1 milliard de nouveaux francs, en vue notamment de soutenir I’agriculture et la
construction de logements, d’améliorer les traitements dans les services publics et de sub-
ventionner I’enseignement privé. De ce fait, malgré certaines plus-values fiscales, le dé-
couvert de la loi de finances dépassera le montant de 6,2 milliards, supporté en 1959, et
son financement devra s’effectuer en majeure partie pendant le second semestre, puis-
qu'un léger excédent a été enregistré pendant les quatre premiers mois. Méme si, en raison
de I'abondance des liquidités, ce financement ne présente pas de difficultés techniques,
il conviendrait sans doute, dans la situation conjoncturelle probable des prochains mois,
de préférer le placement d’un emprunt 4 long terme a une augmentation des engagements
3 court terme. Un tel financement pourrait, en effet, contribuer efficacement & consolider,
sinon & réduire, une part des liquidités existantes.

C’est au second semestre, en effet, que s’affirmera l’expansion simultanée des in-
vestissements des entreprises et de la consommation des ménages. Sans doute les capacités
de production inemployées sont-elles actuellement encore importantes : en mars 1960,
72 %, des entrepreneurs interrogés par I'IN.S.E.E. — contre 77 %, en novembre 1959
ont déclaré qu’ils seraient en mesure de produire plus g’ils avaient davantage de com-
mandes. Mais déja certains secteurs importants de I’économie, comme par exemple I'in-
dustrie sidérurgique, ne semblent plus disposer de réserves de capacité; une nouvelle
expansion de la production dans ces secteurs ne pourra donc résulter que d’une rationalisa-
tion et d’une extension des installations existantes. Dans le méme temps, la demande de
consommation des ménages sera stimulée par des hausses de salaires qui, & la suite de re-
vendications de plus en plus pressantes, risquent de dépasser les prévisions. Les entre-
preneurs, en effet, pourraient étre d’autant plus amenés a consentir ces hausses, que le
recrutement de main d’ceuvre se heurte & des difficultés dans certaines régions ou certains
métiers. S’il subsiste des poches de chomage localisées, des pénuries se manifestent aif-
leurs et ce n’est qu’en 1961-1962 que l’arrivée, sur le marché de 'emploi, des générations
nombreuses de 'aprés-guerre commencera a augmenter la population active. 1)’autre part,
I’allongement de la durée du travail ne sera plus guére possible; au début de I'année déja,
la durée moyenne du travail était plus longue qu’au début de I’année 1956 et & peine moin-
dre qu’au début de 1957, années ot le marché du travail était placé sous le signe d’un sur-
emploi.

Compte tenu de ces perspectives pour le second semestre de 1960, il ne parait ni
nécessaire ni souhaitable de précipiter I'expansion de la demande intérieure par des me-
sures allant au-deld de celles qui sont actuellement prévues par le plan intérimaire.
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3. Ttalie

La progression continue des exportations s’est accompagnée, au cours des
premiers mots de 1960, d’un développement remarquable des investissements et &’ un
notable accroissement des achats de biens de consommation durables. En Uabsence
d’obstacles physiques, la production a répondu avec souplesse & cette expansion de la
demande. Malgré la stagnation de Uactivité dans le bdtiment, av, début de Uannée, et
Uinfluence défavorable des conditions climatiques sur certaines récoltes, la croissance
du produit national brut sera sans doute Uune des plus fortes qui aient été enregistrées
depuis la guerre.

Le recul des prix des produits alimentaires a permis de maintenir la stabilité
du niveau général des priz, & laquelle contribueront également certaines dispositions
prises par les pouvoirs publics. L’ équilibre des ressources et des emplois a été, d’autre
part, facilité par la diminution de Uexcédent de la balance des paiements courants.
Les autorités monétaires ont encouragé le recours du secteur bancaire aux avoirs officiels
en devises, dont la diminution a provoqué, depuis décembre, une ponction sur les liqui-
dités internes. Le déficit de caisse des finances publiques a, d’autre part, été couvert
par un recours au marché des capitaux. L’expansion économique, dont le rythme
pourra, 4’ ailleurs tendre & se réduire aprés I'été, devrait encore trouver les conditions
financiéres nécessaires a sa poursuite dans la stabilité.

A. Les données de I’évolution

L’expansion des diverses composantes de la demande intérieure n’a pas freiné,
jusqu’a présent, ’accroissement des exportations, qui est resté le principal élément dyna-
mique. Cet accroissement, qui atteint 38 9, en valeur et 34 %, en volume, par rapport
aux premiers mois de 1959, est d’autant plus remarquable qu’il n’a pas porté surles produits
agricoles, mais exclusivement sur les produits industriels, notamment ceux des industries
chimique, sidérurgique, textile et mécanique. Il a principalement affecté les ventes aux
autres pays de la Communauté, qui ont augmenté deux fois plus que les exportations vers
les pays tiers.

Parallélement, la demande interne a poursuivi son expansion; entre les derniers
mois de 1959 et les premiers de 1960, elle a marqué un fléchissement saisonnier beaucoup
moins accusé que les années précédentes, grace, en particulier, & la progression continue
des investissements. Si 'activité dans la construction a enregistré une pause, par suite
notamment de conditions climatiques défavorables, la formation de capital fixe a forte-
ment augmenté dans les industries chimiques, les constructions mécaniques, ainsi que les
transports et communications. D’autre part, la reconstitution de stocks de matiéres pre-
miéres, notamment de cuivre, de caoutchouc et de produits textiles, s’est amplifiée, tandis
que le rapport entre stocks de produits finis dans les entreprises et production demeurait
plus bas qu’un an auparavant, témoignant ainsi du dynamisme de la demande finale.
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La consommation des ménages n’a pas seulement progressé du fait de augmen-
tation de la masse des salaires et traitements et de I’ensemble des revenus non salariaux.
Sans doute cette augmentation a-t-elle été plus forte que ’année précédente, pour plu-
sieurs raisons : majorations de salaires contractuels, accordées indépendamment du re-
lévement intervenu en février dans I'industrie et le commerce par application de 1’échelle
mobile, nouveau développement de l'activité et de 'emploi, accroissement des transferts
sociaux. Elle a cependant été assez modérée par rapport a celle constatée dans certains
autres pays membres, et semble devoir le rester au cours des prochains mois, bien qu’elle
puisse étre accentuée, dans I'industrie, par I’entrée en vigueur des accords concernant la
parité des salaires masculing et féminins, et, en général, par la fixation de minima contrac-
tuels sur le plan national. Mais les ménages ont consacré une part décroissante de leurs
revenus aux investissements dans la construction : si, pour des raisons liées & la nouvelle
réglementation des impots fonciers, le nombre de demandes d’autorisation de batir avait
marqué une nette augmentation en décembre 1959, il est ensuite retombé & un niveaun
inférieur & celui des premiers mois de 1959. Par contre, une part plus importante des reve-
nus a été affectée a l'acquisition de biens de consommation durables : les achats de voi-
tures de tourisme, en particulier, ont augmenté, au cours des trois premiers mois de 1960,
de quelque 49 9, par rapport aux mois correspondants de 1959.

L’orientation de la demande étrangére et de la consommation des ménages vers
des biens dont la valeur ajoutée est élevée, de méme que P’essor des investissements pro-
ductifs, expliquent le vif progrés enregistré par la production industrielle, dont Pindice
corrigé des variations saisonniéres a augmenté, au premier trimestre, de 4 9, par rapport
au trimestre précédent et de 16 9, par rapport au premier trimestre de 1959.

Particuliérement forte dans la sidérurgie, U'industrie automobile et les diverses
branches de I'industrie mécanique, cette progression est également sensible pour la pro-
duction d’énergie et de matiéres premiéres industrielles. Elle est d’ores et déja si impor-
tante que, méme si I'indice plafonnait pendant tout le reste de 'année au niveau atteint
au début du second trimestre, 'accroissement annuel moyen de la production industrielle
serait supérieur & celui, déja fort appréciable, enregistré I’année précédente. Or, contraire-
ment & la situation existant dans d’autres pays membres, les limites des capacités de pro-
duction ne sont pas encore atteintes, sauf dans certaines branches, notamment la sidérur-
gie. Sans doute les conditions climatiques des premiers mois de 1960 ne permettent-elles
pas d’escompter de bonnes récoltes, de sorte que, dans le secteur de ’agriculture, seul le
développement des productions animales contribuera a la croissance du produit national
brut. Mais il parait dés maintenant certain que le taux de cette croissance dépassera, pour
la seconde fois consécutive, le taux moyen de longue période, ce qui constitue un fait
nouveau pour I'économie italienne.

B. Les conditions de I’équilibre

L’offre ayant ainsi pu suivre, avec une certaine aisance, I’expansion rapide de la
demande, les prix n’ont pas marqué de tensions caractérisées. S’ils ont augmenté jusqu’en
janvier, l'indice des prix de gros et celui des prix de détail se sont ensuite stabilisés, ou
ont méme légérement baissé, en raison de la diminution des prix des produits alimentaires.
Les pouvoirs publics ont pris un certain nombre de mesures qui ont contribué a cette sta-
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bilité. D’une part, la nouvelle réglementation des marchés de gros est entrée en vigueur
au mois de mai, et une diminution des impéts indirects, s’accompagnant d’une compres-
sion des marges bénéficiaires, a récemment permis une baisse sensible de certains prix
controlés (essence, sucre, bananes, ete...). L’agriculture a, d’autre part, bénéficié d’un allé-
gement des charges fiscales pour la distillation du vin et de réductions appréciables des
taux d’intérét pour l'amélioration fonciére du sud du pays. Cette action des pouvoirs
publics est particuliérement importante dans un climat de haute conjoncture qui, n’ayant
encore que rarement entrainé de hausses de prix des produits industriels, a souvent em-
péché apparition de baisses de prix qui auraient pu résulter des progrés remarquables de
la productivité.

L’équilibre des ressources et des emplois a été, par ailleurs, facilité par I’évolution
des échanges extérieurs. En effet, la progression des importations, qui, pour les premiers
mois de 1960, atteint plus de 50 9, en valeur et de 56 9 en volume, par rapport & la période
correspondante de 1959, a dépassé celle des exportations. L’accroissement des recettes
invisibles n’ayant pas compensé cette augmentation du déficit commercial, le surplus des
opérations courantes est tombé de 108 millions de dollars, au premier trimestre de 1959,
3 48 millions de dollars au premier trimestre de 1960. A la suite des mesures prises par
les autorités monétaires a la fin de 1959, en vue notamment de limiter ’augmentation
des liquidités internes résultant du surplus extérieur, les banques italiennes ont pu dis-
poser, pour financer les importations, d’un important contingent de devises mis & leur
disposition par I'Office des Changes. De ce fait, la répartition des avoirs en or et en devises,
entre les institutions monétaires centrales et le systéme bancaire, s’est sensiblement mo-
difiée. Tandis que les réserves officielles en or et en devises convertibles, qui avaient déja
baissé de 30 millions de dollars en décembre 1959, ont diminué de 118 millions de dollars
au premier trimestre de 1960, les banques ont réduit leur endettement net & court terme
vis-4-vis de ’étranger. Dans I'’ensemble, les avoirs en or et devises nets des engagements
4 court terme n’ont que peu varié par rapport & la fin de 1959.

La situation des marchés monéiaire et financier s’est ressentie de l'effet restrictif
exercé, pour la premiére fois depuis longtemps, par cette évolution des réserves extérieures.
Les besoins élevés de financement de 1’économie ont entrainé, d’autre part, une nouvelle
expansion du volume des crédits et une légére baisse des liquidités des banques. Le marché
financier n’a cependant pas montré de signes d’'un renversement de la tendance prévalant
vers la fin de 1959 : le volume des émissions d’actions et d’obligations par les entreprises
semble &tre resté & peu prés égal & celui des premiers mois de 'année précédente, les be-
soins accrus résultant du développement des investissements étant couverts, dans une
large mesure, par les ressources d’autofinancement et par les fonds que les entreprises
g’étaient procurés antérieurement. Par ailleurs, les emprunts émis par les pouvoirs publics,
en juillet 1959 et janvier 1960, ont permis de financer, pratiquement sans recours au mar-
ché monétaire, les charges de trésorerie de I'exercice 1959-1960, et il semble bien que le
déficit accru que prévoit le budget de ’exercice suivant puisse étre couvert dans les mémes
conditions. Cet appel de 'Etat au marché financier ne parait pas devoir entrainer une
absorption des liquidités internes si importante qu’elle fasse obstacle & la poursuite d’une
expansion rapide de l'activité des entreprises. Le secteur extérieur pourrait, en effet, dans
les mois & venir, exercer une influence quelque peu expansionniste sur les liquidités in-
ternes, en raison de ’augmentation probable des excédents de la balance des paiements.
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11 est d’ailleurs possible que la croissance de 'économie ne se poursuive pas, durant
la seconde moitié de 'année, au méme rythme que durant les premiers mois, du fait d’un
affaiblissement du dynamisme de la demande globale plutét que d’un épuisement des
marges de capacité de production. Sans doute les investissements en capital fixe se déve-
lopperont-ils encore, par suite de l’application des importants programmes, tant privés
que publics, déja établis. Mais les autres éléments de la demande pourraient ne pas évo-
luer, dans un avenir moins immédiat, avec une vigueur suffisante pour engendrer de
nouveaux investissements dans des secteurs qui disposent encore d’un excédent de capa-
cités, tandis que, par ailleurs, Pactivité du batiment ne laisse prévoir que des progrés
modérés. Les pouvoirs publics pourraient alors utiliser les larges possibilités d’action que
leur ouvrent Pensemble des programmes visant & 'amélioration des structures et au relé-
vement du niveau de vie.
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4. Pays-Bas

Aw cours des derniers mois, la demande intérieure, et surtout les investissements
. des entreprises, se sont développés davantage que pendant la deuxiéme moitié de 1959,
{ conformément aux prévisions. Mais, dans le méme temps, les exportations ont conti-
nué de croitre rapidement, de sorte que la diminution de Uexcédent de la balance des
pasements courants a été moindre qu’on ne Iescomptait. La production s’est, en effet,
accrue plus rapidement qu’il n’était prévu, le taux de progression dépassant largement
celus, déja trés élevé, de la fin de 1959.

Il est cependant peu probable que ce rythme de croissance puisse étre maintenu
pendant les mois a venir, étant donné I'épuisement des réserves de main-d’ ceuvre, qui
devrait entrainer un ralentissement de la production industrielle. Devant les risques
que comporterait une expansion excessie de la demande, dans U'état actuel du marché
de Uemploi, le Gouvernement a décidé de rendre moins favorable le régime fiscal ap-
plicable aux investissements. Cette mesure n’affectera sans doute pas, & court terme, le
' volume des investissements, mais devrait rendre moins dijjicile le maintien de I’équilibre
. en 1961.

A. Les données de I’évolution

Conformément aux prévisions, le développement des ¢nvestissements a constitué
I'un des éléments déterminants de Iexpansion observée au cours des derniers mois.

Les investissements fixes des entreprises se sont encore accrus pendant le premier
trimestre de 1960, en partie sous V'influence de facteurs exceptionnels, tels que les achats
importants de matériel de transport aérien, mais aussi pour des raisons plus durables.

N

En effet, les perspectives favorables & une continuation de Paccroissement des ventes
incitent les entreprises & augmenter leurs capacités de production. (Pest ainsi que la
progression des indices d’activité dans la construction d’immeubles industriels et com-
merciaux laisse supposer qu'une part relativement plus grande des investissements privés
a été consacrée & la création de nouvelles unités de production. La pénurie croissante de

main-d’ceuvre tend, par ailleurs, 4 encourager les investissements de rationalisation.

D’autre part, si les stocks de matiéres premiéres n’ont sans doute marqué qu’une
augmentation modérée, étant donné la stabilité des prix mondiaux, la confrontation des
ressources et des emplois donne 'impression que les stocks sont devenus plus importants
au stade de la production, en particulier dans les industries de biens d’équipement, ot les
travaux en cours ont dii s’accroitre considérablement.

De méme, les investissements sous forme de construction de logements et de tra-
vaux publics sont demeurés élevés pendant les quatre premiers mois de 'année.

La consommation privée s’est redressée progressivement, aprés le ralentissement
passager qu’avait provoqué, au troisiéme trimestre de 1959, enchérissement des produits
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alimentaires. Depuis cette époque, les revenus des salariés se sont accrus, non seulement
en raison de 'amélioration de 'activité, mais aussi du fait de I’augmentation des taux de
salaires. Ceux-ci ont été majorés de 6 9%, en moyenne, sur une base annuelle, pour environ
90 9%, des travailleurs. En outre, le 1¢f avril 1960, un relévement général d’environ 4 9,
a été accordé pour compenser la hausse des loyers de 20 9, et celle du prix du lait résultant
de la suppression de la subvention & la consommation. Cette majoration gonfle toutefois
la masse des revenus réels des ménages en augmentant ceux des propriétaires d’immeubles
et en relevant aussi quelque peu les salaires réels des travailleurs. L’adaptation envisagée
des pensions de vieillesse au renchérissement du colt de la vie découlant de la majoration
des loyers, entrainerait également une hausse des revenus. Si I’évolution récente des achats
des ménages indique encore un léger retard dans le volume de la consommation de produits
alimentaires, elle permet, par contre, d’enregistrer un net progrés des ventes de biens de
consommation durables, encouragées par le développement du crédit a la consommation.

Cette progression plus importante de la demande interne n’a cependant pas encore
provoqué, contrairement aux prévisions, un détournement des ressources disponibles au
détriment des exportations. Celles-ci, au contraire, ont accusé, au premier trimestre de 1960,
par rapport & la période correspondante de 1959, une progression de 25 9%, en volume,
nettement plus importante que celle enregistrée & la fin de 1959. Cet accroissement des
ventes & 1’étranger a porté sur toutes les catégories de produits, le taux d’augmentation
des exportations de produits agricoles étant sensiblement le méme que celui des produits
industriels. Méme si un ralentissement se produisait dans le courant de 1960, ’accrois-
sement total de ’année devrait dépasser nettement le chiffre de 8 9, retenu dans les pré-
visions.

Grace & l'élasticité remarquable dont a fait preuve la production, il a été possible
de faire face & ce développement simultané de la demande intérieure et extérieure. De dé-
cembre 1959 4 mars 1960, l'indice désaisonnalisé de la production industrielle a aug-
menté de 5 %,; au premier trimestre de 1960, il était supérieur d’environ 14 %, au niveau at-
teint un an auparavant, contre 11 % au dernier trimestre de 1959. Les progrés enregistrés
par les divers secteurs ont cependant été inégaux. Tandis que les industries de biens de
consommation — produits alimentaires, textiles, cuirs, chaussures — se développaient
assez lentement, et qu'un progrés modéré était observé dans le secteur des services, en
dépit du redressement du niveau de ’activité des entreprises de transport, les industries
des produits chimiques, des métaux, des biens d’équipement et de I'énergie, & 'exception
des charbonnages, ont enregistré une expansion supérieure & la moyenne générale. Ces
résultats permettent d’espérer une augmentation de prés de 7 9, du produit national brut
en 1960, au lieu des 5,5 9%, initialement prévus.

B. Les conditions de I’équilibre

Nonobstant la forte progression de la demande globale, les prix sont restés stables
au début de 1960. La hausse de I'indice du cotit de la vie, enregistrée en avril, correspond
intégralement, en effet, au relévement des loyers. L’indice des prix de gros a méme accusé
une légére baisse, sous P'effet d’une diminution des prix agricoles, dont I'enchérissement
observé pendant ’automne est maintenant résorbé, encore que ce mouvement ne se soit
pas traduit par une baisse correspondante des prix de détail,
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Les entreprises ont respecté ’engagement de ne pas répercuter sur leurs prix de
vente les majorations récentes des rémunérations des travailleurs, qui, bien qu’elles n’aient
pas accru le colt unitaire de la main-d’ceuvre par rapport & la situation de 1958, grice
3 l'accroissement de la productivité, ont néanmoins neutralisé en partie I’expansion des
marges de profit qui s’est produite en 1959. Il est peu probable que de nouvelles revendica-
tions soient présentées avant la fin de I'année, de telle sorte que les charges salariales ne
devraient pas influencer défavorablement le niveau des prix en 1960.

La réalisation de 1'équilibre des ressources et des emplois, sans hausse des prix,
a été favorisée par une augmentation notable des ¢mportations. Celles-ci ont marqué,
par rapport & la période correspondante de 1’an dernier, une progression atteignant 23 %,
en volume, au premier trimestre de 1960, contre 10 %, au dernier trimestre de 1959.
Toutefois, grice au développement remarquable des exportations, la balance commer-
ciale ne s’est pas sensiblement détériorée et les autres éléments de la balance des opéra-
tions courantes sont restés proches du niveau atteint 1’an dernier, & pareille époque. Aussi
Pexcédent de la balance des paiements courants a-t-il atteint 460 millions de florins au
premier trimestre de 1960, contre 509 millions pendant les mois correspondants de 1959,

Les réserves en or et en devises ont encore augmenté au cours des cing premiers
mois de 1960. Si les avoirs extérieurs nets de la Banque centrale ne se sont accrus que de
179 millions de florins environ, entre fin décembre 1959 et fin mars 1960, ceux des banques
commerciales ont progressé de 298 millions de florins pendant la méme période.

Cette évolution a contribué & accroitre les liquidités des marchés monétaire et
financier, ou les taux d’intérét ont diminué au cours des quatre premiers mois de ’année.
L’augmentation des disponibilités monétaires a, par ailleurs, été facilitée par une nouvelle
expansion du crédit bancaire. L’accroissement considérable de celui-ci, depuis le début
de la reprise, a incité la Banque centrale & conclure, avec les banques commerciales et les
institutions de crédit agricole, un accord qui devrait lui permettre de limiter, le cas échéant,
une nouvelle expansion du crédit. Aux termes de cet accord, ces organismes devront dé-
poser & un compte spécial aupreés de la Banque centrale, dés que celle-ci I’ordonnera, un
montant correspondant & un pourcentage, déterminé en commun, des crédits nouveaux.

Les appels du secteur privé au marché financier ont, jusqu’a présent, été modérés,
quoique légérement supérieurs & ceux de ’an dernier. Les pouvoirs publics ont, dés lors,
pu lancer d’importantes émissions & long terme. Le dernier emprunt de I'Etat a porté
4 prés de 600 millions de florins ’ensemble de ses recours au marché des capitaux pour les
cinq premiers mois de 1960, de sorte que le programme prévu pour financer le budget
de 1960 a déja pu étre intégralement exécuté. Le déficit des administrations ayant eu,
par ailleurs, tendance & diminuer, IEtat et les collectivités locales ont été en mesure de
réduire leur dette flottante.

Si, au premier semestre de 1960, la gestion des finances publiques a ainsi été bien
adaptée a la situation économique, la poursuite d’une telle politique ne parait cependant
pas suffisante pour résoudre les problémes d’un développement excessif de la demande
globale ou d’une aggravation des tensions sur le marché du travail, qui risquent de se
poser pendant le deuxiéme semestre.
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Les pénuries de main-d’ceuvre, déja existantes & la fin de 1959, sont, en effet,
devenues plus aigu€s, particuliérement dans la métallurgie, I'industrie textile et le bati-
ment; le nombre de chémeurs masculins a encore diminué, pour s’établir, en mai, varia-
tiong saisonniéres éliminées, & environ 44.000 personnes, ce qui représente quelque 1,3 9 de
Peffectif total des salariés.

La perspective d’un ralentissement notable de la production industrielle au deuxié-
me semestre ne pourrait, dés lors, étre corrigée que dans la mesure ol les tensions sur le
marché de ’emploi seraient atténuées. Or, il ne semble pas que les mesures prises par les
autorités néerlandaises, visant, d’une part, & élargir le contingent d’immigration de
travailleurs étrangers, et, d’autre part, a accroitre la mobilité professionnelle et régionale
de la main-d’ceuvre, puissent agir assez rapidement et assez profondément pour soutenir
le rythme actuel de croissance de la production.

Le risque existe donc que le maintien de 1’équilibre économique général n’implique
une détérioration de la balance des paiements courants qui, méme si elle ne dépassait pas
celle initialement prévue pour l'ensemble de I'année 1960, pourrait paraitre inquiétante
du fait qu’elle se manifesterait plus brutalement.

Devant ce risque, les autorités néerlandaises ont sensiblement réduit la portée des
mesures encourageant I'expansion des investissements des entreprises, en allongeant no-
tamment la période d’amortissement accéléré et en diminuant I’abattement fiscal consenti
en faveur des achats de biens d’équipement. Cette mesure n’affectera sans doute pas,
a court terme, le volume des investissements, mais devrait néanmoins, en 1961, en ac-
croissant les charges fiscales des entreprises d’environ 350 millions de florins, rendre moins

difficile la réalisation de I’équilibre.
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5. U.E.B.L.

Belgique

j Girdce au développement continu des exportations et & la relance des nvestisse-
ments privés, les premiers mois de 1960 ont vu se poursuivre le redressement de la
production. Celui-ci n’a pas résulté seulement de nowveauax progrés de la productivité ; |
il $’est traduit par une augmentation sensible de Uactivité et de I'emplos, qui a contri-
bué, plus que des relévements de salaires restés trés modérés, a Uaccroissement des
revenus et de la consommation des ménages.

| L’équilibre entre les ressources et les emplois a pu étre aisément assuré. Les
priz sont restés stables et ont méme marqué une légére réduction grdce & la baisse, en
partie saisonniére, des prix agricoles, tandis que la balance des échanges avec I étranger
- Saméliorait, en dépit d’une forte augmentation des importations de matiéres premiéres
| et de biens d’équipement. Cette amélioration, jointe ¢ I'évolution des mouvements de
| capitou, a entrainé un net renforcement des réserves de change et contribué ¢ Vaisance
des marchés monétaire et financier. St le Trésor a pu, de ce fait, trouver facilement les
fonds nécessaires & la couverture du déficit budgétaire, U'importance persistante de ce
dernier pourrait présenter de graves inconvénients au stade ultérieur de I évolution con-
joncturelle.

-

A. Les données de 1’évolution

La progression des exportations, qui avait été & 1’origine de la reprise en 1959, est
restée le facteur essentiel de la poursuite de 'expansion en 1960. Mesurée par référence aux
périodes correspondantes de I’année précédente, cette progression s’est, en effet, nette-
ment accélérée, passant de 15 9%, au dernier trimestre de 1959 & 29 %, au premier trimestre
de 1960. Les ventes a I’étranger de la métallurgie et des industries textile et chimique, qui
avaient déja enregistré un notable accroissement au deuxiéme semestre de 1959, se sont
développées davantage, tandis que les industries de biens d’équipement et de maté-
riel de transport bénéficient également de la fermeté de la demande extérieure. Les expor-
tations & destination des pays de la Communauté, notamment la France et la R. F.,
ont marqué une progression particuliérement forte, tandis que les ventes aux Etats-Unis
se maintenaient & un niveau élevé.

L’essor des investissements, qui se dessinait & la fin de 1959, s’est, d’autre part,
confirmé au début- de 1960. Sans doute, I’accroissement d’environ 2 milliards de francs
belges des décaissements effectués au titre du budget extraordinaire, par rapport au pre-
mier trimestre de ’année précédente, n’inplique-t-il pas — en raison de la diversité des
dépenses imputées sous ce titre — une évolution correspondante des investissements pu-
blics; ceux-ci semblent plut6t marquer une tendance au ralentissement. Mais Deffet des
mesures de relance prises par les autorités au milieu de 1959 s’est fait pleinement sentir
sur les investissements privés. A la fin du mois de mars 1960, les crédits accordés dans le
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cadre de la loi du 17 juillet 1959 pour encourager ’expansion économique générale at-
teignaient 2,7 milliards de franes belges, et ceux consentis en faveur de ’expansion éco-
nomique régionale se chiffraient & 0,5 milliard de francs belges. De méme, les demandes in-
troduites en application de la loi du 15 juillet 1959, exonérant les bénéfices & concurrence
de 30 9, de la valeur d’achat des biens d’investissements, ont porté, en 1959, sur un mon-
tant global de 20 milliards de francs belges.

Ainsi a-t-on pu constater, & la fin de 1959 et au premier trimestre de 1960, une aug-
mentation importante des commandes intérieures de produits mécaniques et électriques,
ainsi qu’un accroissement notable des importations de biens d’équipement. Les entreprises
ont procédé & d’importants investissements d’extension : le nombre de batiments achevés,
destinés & I'usage industriel ou commercial, a été supérieur de 25 %,, au cours des trois
premiers mois de 1960, a celui de la période correspondante de 1959. Le nombre de loge-
ments achevés a dépassé, par ailleurs, de 27 9, celui du premier trimestre de 1959. Si la
baisse du taux d’accroissement du nombre de permis de construire peut laisser prévoir
un ralentissement ultérieur dans ce domaine, les enquétes de conjoncture confirment que
Iactivité du batiment est restée élevée au cours des derniers mois et constituera un facteur
d’expansion pour 1’ensemble de 1’année 1960.

La consommation des ménages ne parait pas avoir augmenté notablement au début
de I’année, bien que les chiffres d’affaires des grands magasins et des coopératives, qui
donnent une indication partielle sur ’évolution des ventes au détail, aient marqué ré-
cemment une progression plus rapide. Les taux des salaires horaires, dont la hausse n’avait
gueére dépassé, au cours des deux derniéres années, les relévements nécessaires pour com-
penser 'angmentation du coGt de la vie, sont, en effet, demeurés pratiquement stables
depuis le dernier relévement de novembre 1959, L’accord national conclu, en mai 1960,
entre les organisations syndicales et les fédérations d’employeurs, et qui prévoit une cer-
taine amélioration des rémunérations annexes, impose lui-méme des limites aux révisions
des taux de salaires, en excluant I’éventualité d’une hausse générale. La masse des revenus
réels des ménages s’est cependant accrue, en raison non seulement de la légére baisse des
prix & la consommation, mais aussi de ’amélioration sensible de ’emploi depuis automne
dernier : la baisse des effectifs ouvriers dans 1'industrie a pris fin au quatriéme trimestre
de 1959 et le nombre des chémeurs complets enregistrés pendant les quatre premiers mois
de 1960 était inférieur de 23 000 unités environ & celui de la période correspondante de
Iannée précédente.

La production industrielle a, en effet, continué d’augmenter, durant le premier tri-
mestre de 1960, & un taux comparable & celui des derniers mois de 1959, qui s’élevait &
10 9, par rapport & la période correspondante de I’année précédente. Cette évolution,
ainsi que les indications partielles sur I’activité au cours des tout derniers mois, confirment
I’hypothése, admise au début de I’année, d’un accroissement de 9 & 10 9, de la production
industrielle en 1960, par rapport a 1959,

Comme dans les autres pays membres, les industries de biens d’investissements
et celles qui leur sont liées par le processus de production ont connu les progreés les plus
importants. En revanche, si I'industrie textile a encore bénéficié du soutien de la demande
étrangere — dont 'importance semble cependant diminuer dans certaines de ses branches
— la plupart des industries de biens de consommation et, en particulier, les industries
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alimentaires, n'ont enregistré qu’une faible progression. La diminution de l'extraction
s’est, d’autre part, poursuivie dans les charbonnages, quoiqu’a un rythme un peu plus
faible qu’il n’était prévu. L’activité des transports a continué de s’améliorer dans tous
les domaines, & ’exception des transports de voyageurs par chemin de fer.

Dans D'agriculture, ou les effets tardifs des conditions climatiques défavorables
de I'été 1959 avaient provoqué une stagnation des productions animales au début de
Ihiver, un redressement a pu étre observé au cours des derniers mois.

B. Les conditions de I’équilibre

Les prixz agricoles ont marqué, dans ’ensemble, une baisse sensible, d’origine en
partie saisonniére, qui a entrainé une légére régression de l'indice des prix de détail au
début de ’année. En avril 1960, cet indice était en diminution de 0,7 %, par rapport & son
niveau le plus élevé, atteint en novembre 1959. Les prix de gros sont, dans I’ensemble,
demeurés stables, la réduction des prix des produits agricoles, du charbon et de 1’électri-
cité ayant compensé le renchérissement de certaines matiéres premiéres importées et de
quelques produits de la métallurgie, tels que I’acier et le cuivre.

Cet équilibre entre les ressources et les emplois n’a pas été obtenu par le jeu des
échanges extérieurs. Sans doute, les importations se sont-elles fortement accrues, notam-
ment en provenance de la France et des Etats-Unis. L’augmentation de leur valeur,
par rapport a la période correspondante de I’an dernier, a atteint 21 9%, au premier trimes-
tre de 1960, contre 17 9, au quatriéme trimestre de 1959 et 8 9 seulement au troisieme.
Cette augmentation a porté principalement sur les matiéres premieéres des industries texti-
le et métallurgique, les produits alimentaires et les biens d’équipement et de consomma-
tion durable.

Mais, du fait de la progression encore plus marquée des exportations et d’'une amé-
lioration des termes de I’échange, le déficit de la balance commerciale, calculé sur la base
des statistiques douaniéres, a été inférieur, au premier trimestre de 1960, & ceux du premier
comme du dernier trimestre de 1959. Dans le méme temps, les exportations de capitaux
ont été freinées par le relévement du taux de I’escompte décidé & la fin de décembre, tandis
que les rapatriements de capitaux privés en provenance du Congo Belge demeuraient im-
portants et que les pouvoirs publics continuaient & contracter des emprunts & court et &
moyen terme & 1’étranger, notamment dans la R.F. d’Allemagne et aux Pays-Bas. Les
avoirs en or et en devises convertibles de la Banque nationale de Belgique ont ainsi mar-
qué, entre le 31 décembre 1959 et le 15 mai 1960, une progression de plus de 6 milliards de
francs belges, largement supérieure & la diminution qu’ils avaient subie pendant le deuxié-
me semestre de 1959.

Ce retournement dans I’évolution des réserves de change ayant rendu plus aisée
la situation des marchés monétaire et financier, la hausse des taux d’intérét & court et & long
terme, apparue au dernier trimestre de 1959, ne s’est pas poursuivie. La détente ainsi
enregistrée a tenu, par ailleurs, & la faiblesse relative de la demande de crédit du secteur
privé, 'expansion du volume des ventes et le développement des investissements ayant
pu, pour une large part, étre financés au moyen des ressources propres que les entreprises
ont reconstituées en 1959.
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Le Trésor a, des lors, été en mesure de lancer, en février et en avril 1960, des em-
prunts & moyen et a long terme d’un montant total de 20 milliards de francs belges, et
de réduire 'importance de la dette flottante, qui s’était encore fortement acerue en 1959.
Le déficit du budget de 'Etat a cependant atteint prés de 10 milliards de francs belges
au premier trimestre de 1960, demeurant ainsi, en période d’expansion, au niveau tres
élevé du trimestre correspondant de l'année précédente, au cours duquel la reprise ne
faisait que s’amorcer. L’accroissement de 2 milliards de francs belges de recettes fiscales,
lié & Vamélioration de la conjoncture a, en effet, été compensé par une augmentation
aussi importante des dépenses résultant essentiellement de V’exécution des mesures de
relance, de 'augmentation de 1'aide au Congo et de la réforme de ’enseignement. D’aprés
les estimations les plus récentes, le découvert du Trésor pourrait atteindre environ 26 mil-
liards de francs belges pour I'ensemble de année 1960, soit presque autant qu’en 1959.
Ce montant représente, pour I'éparghe nationale, un prélévement trés important qui,
dans ’hypothése d’une poursuite de I’expansion, comporterait certains risques pour I'équi-
libre financier global et, dans le cas contraire, limiterait les possibilités d’action des pou-
voirs publics. Ces risques seraient atténués et ces possibilités accrues par une limitation
du déficit budgétaire qui, recherchée en temps utile dans une réduction des dépenses
courantes ou, le cas échéant, dans une augmentation des recettes ordinaires, permettrait
de sauvegarder le développement des investissements publics et privés. Ce développement
est, en effet, nécessaire : si I'évolution récente de I’économie belge confirme 'efficacité
des mesures de relance de ces investissements, leur succés a cependant été relatif, si 'on
tient compte des progrés plus importants réalisés, dans le méme temps, dans les autres
pays de la Communauté. Il serait dés lors souhaitable, non seulement de réaliser intégra-
lement le programme initialement prévu, mais aussi de prolonger la validité de certaines
dispositions légales spécifiquement introduites pour combattre la récession de la pério-
de 1958-1959, entre autres celles qui concernent 1’abattement fiscal en faveur des investis-
sements.



Grand-Duché de Luxembourg

|
Grdce a la progression continue des exportations de produits sidérurgiques, la
croissance de la production luxembourgeoise s’est encore accélérée au début de 1960.
Bien que le développement de Uactivité dotve étre moinsrapide pendant le deuxiéme se-

mestre, les plus importants secteurs industriels travaillont désormais a pleine capacité, |

les résultats enregistrés au cours des récents mois laissent prévoir un tmportant accrois- ,

sement du produit national brut en 1960. ]

I

|

La production industrielle a marqué, au premier trimestre de 1960, une augmenta-
tion de 14 9, par rapport aux mois correspondants de 1959. Ce progres, encore supérieur
4 celui, déja élevé, observé pendant le dernier trimestre de 1959, refléte essentiellement
la continuation de expansion dans la sidérurgie et dans les diverses branches qui lui sont
liées plus ou moins directement, telles que I'industrie extractive et la chimie. La plupart
des industries de biens de consommation ont, au contraire, enregistré un nouveau recul et,
en partie du fait des conditions climatiques moins favorables, 'activité a encore diminué
dans le batiment.

Les exportations de produits sidérurgiques devraient encore étre trés soutenues
au cours du second semestre. En effet si, pendant les mois de février et de mars, les livrai-
sons ont dépassé les inscriptions de commandes, les carnets se sont regarnis en avril, et
leur importance est telle que la production, dont la croissance est d’ailleurs limitée ac-
tuellement par les capacités disponibles, devrait se maintenir 4 un niveau élevé.

La demande intérieure, qui était restée stagnante en 1959, tend désormais & réayir
aux impulsions qu’elle re¢oit de ’expansion des ventes & 1’étranger. D’une part, la haute
conjoncture favorise le développement des investissements des entreprises. D’autre part,
Paugmentation de ’emploi, atteignant 2 %, au premier trimestre de 1960, par rapport aux
mois correspondants de 1959, et les récentes majorations de salaires, ont notablement accru
les revenus des ménages. La croissance plus rapide de la consommation privée, favorisée,
par ailleurs, par la légére baisse des prix de détail enregistrée pendant les quatre premiers
mois de 1960, devrait se poursuivre au cours des mois & venir, en raison notamment de la
majoration attendue des salaires minima, de I’amélioration et de ’extension du régime des
retraites, ainsi que de 'augmentation, de I'ordre de 15 9, par rapport & I’an dernier, des
gratifications versées en juin dans la sidérurgie.

L’évolution récente de la production dans les industries de biens de consommation
indique cependant que l’économie luxembourgeoise ne bénéficie que dans une mesure
relativement faible de cette expansion de la demande interne, qui se traduit surtout par
un accroissement des importations.
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