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Remargue :

La rédaction du présent rapport a été achevée vers le 15 octobre 1972, Pour ce qui concerne Pévolution la plus
récente, et pour autant qu’il n’ait pas été possible d’en tenir compte, étant donné le rythme d’¢élaboration des sta-
tistiques nationales et les délais que requiert la publication du rapport en plusieurs langues, le dernier numéro des
« Graphiques et notes rapides sur la conjoncture dans la Communauté » peut constituer un utile complément
d’information.
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1. LA SITUATION D’ENSEMBLE

Aprés la vive accélération observée au début de Uannée, V'essor de activité écono-
mique dans la Communauté s’est poursuivi durant les mois d’été. En dépit d'un léger
ralentissement, le rythme de croissance des exportations vers les pays non membres
est demeuré rapide. L'expansion de la demande intérieure en termes nominaux s’est
méme accentuée quelque peu. Tel est surtout le cas pour la formation brute de capi-
tal fixe. C’est ainsi quw'on peut constater, dansla plupart des pays de la Communauté,
une amélioration notable de la propension & investir des entreprises. Quant aux
dépenses de consommation des ménages, leur expansion s’est nettement accélérée vers
le milieu de I'année.

Loffre intérieure de biens a encore augmenté dans une mesure appréciable. Dans
la plupart des pays membres, le développement de la production industrielle s'est
cependant modéré depuis le deuxiéme trimestre. La situation de Vemploi s’est sta-
bilisée.

En dépit de Uaccroissement continu des importations, l'excédent de la balance com-
merciale de la Communauté & Uégard des pays non membres est demeuré élevé.

La bausse des prix, et notamment des prix & la consommation, a eu tendance &
s'accélérer durant les derniers mois.

Pour les mois & venir il y a lieu de s’attendre a la persistance de Uessor économique.
Les dépenses d’investissement, en particulier, accuseront une expansion plus rapide.
La consommation des ménages, elle aussi, continuera sans doute d’imprimer de
vives impulsions & la conjoncture. L'excédent de la balance commerciale pourrait se
réduire quelque peu. Enfin, il n’est pas permis d’escompter, dans Vimmédiat, un ralen-
tissement sensible de la bausse des codits et des prix.




A. L'évolution au cours des derniers mois

1. La conjoncture mondiale

Les échanges mondiaux se sont développés de
maniére appréciable, sous P'effet d’une intensifi-
cation de la croissance économique dans les pays
industriels considérés dans leur ensemble.

L’expansion s’est avivée aux Etats-Unis. Au
deuxiéme trimestre de 1972, le produit national
brut de ce pays s’est accru de 2,3 % en termes
réels, aptés une augmentation de 1,6 9 au cours
du trimestre précédent. Les dépenses de consom-
mation des ménages ont fortement progressé,
par suite de l'accroissement des revenus des
ménages qui a résulté notamment du dévelop-
pement de ’emploi et de la hausse continue des
salaires. La formation brute de capital fixe a joué
un rdle de plus en plus dynamique. La cons-
truction résidentielle qui avait constitué en
1971 un facteur de soutien de la conjoncture, 2
encore vivement augmenté, tandis que les in-
vestissements d’équipement marquaient une re-
prise prononcée. Par ailleurs, depuis le prin-
temps, l'essor conjoncturel s’est trouvé stimulé
par un accroissement des stocks.

Les progrés de la production industrielle sont
demeurés sensibles : au mois d’aofit 1972, 'in-
dice se situait 3 8,2 % au-dessus du niveau at-
teint un an auparavant. Néanmoins, et en dépit
d’une augmentation appréciable de I’emploi,
notamment dans I'industrie, le nombre de ché-
meurs — qui atteignait en aolt 5,5 % de la
population active — n’a que faiblement régressé.
La hausse des prix s’est nettement ralentie.
L’indice implicite des prix du produit national
brut n’a augmenté que de 0,5 % au second tri-
mestre, contre 1,3'% au premier. Les prix 4 la
consommation ont eu tendance i se stabiliser.
Au mois d’aott 1972, ils dépassaient de 2,9 %
le niveau enregistré un an plus tét.

Malgré l'incidence de la dévaluation du dollar,
le recours a l'offre étrangére est resté important
et ce n'est que vers le milieu de 'année que
s’est dessinée une tendance, encore incertaine,
4 la stabilisation des importations de marchan-
dises. Comme les exportations ne se sont amé-
liorées que depuis le début de 1’été, le déficit
de la balance commerciale a continué de s’ac-
croitre; il atteignait environ 4,3 milliards de dol-
lars pour les sept premiers mois de I'année, con-
tre 893 millions de dollars pour la méme pé-
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riode de 1971. La détérioration des termes de
I’échange a joué un rdle non négligeable & cet
égard. Cependant, du fait de I'amélioration du
solde des mouvements de capitaux, le déficit
de la balance des paiements, sur la base des
réglements officiels, s’est réduit sensiblement :
il a été ramené de 17,9 milliards de dollars au
second semestre de 1’année derniére 3 4,1 mil-
liards de dollars au premier semestre de 1972.

Au Canada, 'expansion économique est demeu-
rée rapide et s’est accompagnée de la réappa-
rition de tensions inflationnistes. Les exporta-
tions de ce pays se sont maintenues 2 un niveau
élevé et la consommation privée a marqué une
nette augmentation, due 4 I'important accrois-
sement des revenus des ménages.

Dans les autres pays industriels situés hors de la
Communanté, y compris les pays adhérents —
dont I’évolution économique est analysée au
chapitre IIT — la reprise, déja en cours au début
de I'année, a eu tendance & se renforcer. Il en a
été ainsi notamment en Autriche, en Suisse et
en Suéde. Dans tous ces pays, 'accélération de
la croissance des expottations a constitué un élé-
ment moteur de premiére importance. En outre,
la consommation privée et, dans plusieurs pays,
la construction de logements ont été des com-
posantes particulidrement dynamiques de la de-
mande finale.

Pour les pays en voie de développement, les in-
formations incomplétes dont on dispose ne per-
mettent pas d’apprécier avec précision 1'évolu-
tion récente de 'ensemble de leurs importations.
Il est cependant & supposer qu’apres le ralen-
tissement enregistré au second semestre de 1971
une reprise s’est manifestée au cours des der-
niers mois, sous leffet combiné de plusieurs
facteurs agissant favorablement sur les réserves
de change et la capacité d’importation de ces
pays. La tendance des cours des matiéres pre-
mieres est demeurée ferme au premier semestre
de 1972; elle aura sans doute permis de com-
penser en partie I'incidence, sur les termes de
I’échange, du réalignement monétaire de décem-
bre dernier. L’accentuation de la reprise de la
demande de matiéres premiéres dans les pays
industrialisés, amorcée au second semestre de
1971, a, elle aussi, gonflé les recettes d’expor-
tation des pays en voie de développement.



2. La conjoncture dans la Communauté

Aprés une nette accélération au cours des pre-
miers mois de 1'année, la croissance des expot-
tations de la Communauté vers les pays non
membres ne s’est modérée que légérement au
deuxiéme trimestre. Abstraction faite des va-
riations saisonnitres, les exportations de mar-
chandises de la Communauté ont augmenté, en
valeur, d’environ 6 9% au second trimestre par
rapport au précédent, alors que la progression
avait atteint 6,5 % au premier trimestre. Ce
ralentissement s’explique sans doute par I'in-
cidence de facteurs accidentels (notamment les
gréves portuaires aux Etats-Unis), ainsi que par
Patténuation de P'impulsion qu’exergait, au dé-
but de P'année, exécution de commandes diffé-
rées en raison des événements monétaires,

Le développement de la demande intérieure s’est
légerement accéléré. Tel fut, en particulier, le
cas de la formation brute de capital fixe. La
propension 3 investir des entreprises a eu ten-
dance 2 s’accroitre, eu égard aux meilleures pers-
pectives de la conjoncture intérieure et exté-
rieure, et peut-étre aussi 4 I'élargissement pro-
chain du Marché commun. Ainsi, bien que les
possibilités d’autofinancement des entreprises et

les marges de profit ne se soient pas encore sen-
siblement améliorées, les enquétes menées en
la matiére dans la Communauté donnent 2 penser
que les investissements des entreprises ont ac-
cusé soit une tendance moins prononcée au flé-
chissement — dans les pays ol un recul était
prévu 4 la fin de I'année derniére — soit une
expansion plus vive. Par ailleurs, I’évolution ac-
célérée de activité économique a incité 4 une
reconstitution des stocks de matidres premiéres
et demi-produits, dont la demande avait été par-
ticulierement faible au second semestre de 1971.

Les investissements sous forme de construction
se sont développés 4 un rythme plus modéré de-
puis le printemps, aprés la forte poussée qui.
s’était manifestée durant les premiers mois de
P’année grice 4 des conditions climatiques excep-
tionnellement favorables. La construction de
logements a néanmoins continué de croitre assez
rapidement. L’exécution des programmes de tra-
vaux publics a2 méme été accélérée dans plusieurs
pays, notamment en France, en Belgique et dans
la République fédérale d’Allemagne, mais les
dépenses consacrées 4 la construction a usage
industriel et commercial n’ont guére augmenté
jusqu’ici dans la Communauté considérée dans
son ensemble.

La production industrielle de la Communauté ()

(Variation en 9% pat rapport 4 la méme période de Pannée précédente) (3)

1971 1972
1970 1971
I 11 111 v it II

Communauté + 62|+ 23 31+ 1,714+ 181+ 25|+ 3,11+ 47
dont :

R.F. d’Allemagne + 63+ 1,3 311+ 1,7+ 071— 04|+ 06|+ 1,7
France + 55|+ 5,7 44 |+ 3441+ 741+ 7,74+ 6,9+ 8,0
Italie + 6,7 |— 3,1 1,7 |— 40]|— 63— 05{+ 05+ 38
Pays-Bas + 10,5 |+ 6,9 85|+ 6,6+ 57|+ 67|+ 68|+ 9,6
Belgique + 2,3 |4+ 26 431+ 06|+ 21|+ 1,8 |+ 3,5+ 118
Luxembourg - 04|~ 15 80 (— 2,0+ 10|+ 40|+ 19|+ 2,0

() A Pexclusion de la construction et de Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs.
(3) Calculs effectués sur la base des indices bruts de ’Office statistique des Communautés européennes.




La consommation des ménages a marqué une
assez nette reprise, aprés le ralentissement qui,
sauf en France, avait caractérisé son évolution
au cours des derniers mois de I’année écoulée et
au début de 1972. En effet, 1a hausse des rému-
nérations ayant cessé de se modérer dans cer-
tains pays et la situation de Pemploi ayant mon-
tré une certaine amélioration, la propension 2
consommer s’est raffermie.

La production globale de la Communauté avait
accusé un développement rapide au cours des
premiers mois de ’année, Mais, du fait surtout
de la disparition de facteurs accidentels, le deu-
xiéme trimestre a été caractérisé, dans la plupart
des pays membres, par des progrés plus modérés
a partir d’'un haut niveau. Ainsi la production
industrielle, qui, abstraction faite des variations
saisonniéres, avait augmenté de 2,4 % du qua-
triéme trimestre de 1971 au premier trimestre
de 1972, a dii s’accroitre de 1,2 % au deuxitme
trimestre et a sans doute maintenu ce rythme
de progression au troisiéme. Les industries pro-
duisant des biens de consommation ont conti-
nué d’enregistrer les taux les plus élevés d’uti-
lisation des capacités. Par contre, ces taux sont
demeurés relativement modérés dans les indus-
tries productrices de biens d’équipement, en par-
ticulier dans la construction métallique et méca-
nique, bien qu’un redressement soit observé de-

puis peu.
Les progrés de la production ont néanmoins per-

mis de consolider la tendance 2 la stabilisation
du marché de ’emploi, qui, au début de I’année,

avait surtout été le fait de conditions clima-
tiques exceptionnellement favorables. Le chd-
mage partiel s’est nettement réduit, surtout en
Italie et dans la République fédérale d’Allema-
gne, ol son augmentation avait été la plus sen-
sible; en outre, dans le dernier de ces pays, on a
assisté & un nouvel afflux de travailleurs étran-
gers. Dans tous les pays membres, le niveau du
chémage complet s’est toutefois situé, au troi-
sitme trimestre, au-dessus du niveau atteint 2
la méme époque de 1971. En outre, dans cer-
tains pays, I’évolution met de plus en plus en
évidence les inadaptations structurelles, qui se
traduisent par des concentrations accentuées du
chdémage sur le plan régional et par une propor-
tion élevée du chdmage de jeunes 3 la recherche
d’un emploi.

Les importations en provenance des pays non
membres ont continué de se développer, en par-
ticulier les achats de matitéres ptemitres et de
produits demi-finis. Les échanges intracommu-
nautaires sont demeurés dynamiques, surtout
dans le secteur des produits de premiére trans-
formation et des biens de consommation dura-
bles.

L’excédent de la balance commerciale de la Com-
munauté 3 ’égard des pays non membres (cif-
fob, désaisonnalisée, sur la base des transac-
tions) s’est encore accru. L’amélioration des ter-
mes de I’échange qui a résulté du réalignement
des parités décidé & Washington en décembre
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dernier a contribué 3 cette évolution.

Echanges extérieurs de la Communauté

(Taux de croissance en 9, par rapport au trimestre précédent) (1)

1971 1972
I I I v I I
Importations en provenance des pays
non membtes + 1,0 0,3 - 05 + 06 + 45 + 15
Exportations vers les pays non mem-
bres + 43 1,1 + 3,6 - 16 |+ 65 | + 59
Echanges inttacommunautaires (sur la
base des importations) + 29 0,9 + 4,7 + 43 + 49 + 2,5

(*) Sur la base des chiffres désaisonnalisés de I'O.S.C.E




En dépit de 1'élasticité assez élevée de Doffre
intérieure, la hausse des prix a été vive dans
tous les pays membres. La poussée des prix a
la consommation s’est méme accentuée au cours
des derniers mois. L’augmentation des cofits ne
s'est guére modérée : les majorations de salaires

se sont poursuivies 2 un rythme rapide. Les
produits agricoles ont encore enchéri considéra-
blement et les autorités de la plupart des pays
membres ont relevé les tarifs des services pu-

blics.

Prix a la consommation

(Hausse en %)

1971 1972 Sep-

tembre
1972

1 I il v I i 11 Cong’a‘e
sep-

du tri tembre
au courant du trimestre 1971
R.F. d’Allemagne 2,5 1,1 0,8, 1,3 2,1 11 1,6 6,2
France 1,3 2,6 1,3 1,4 1,3 1,5 2,0 6,3
Italie 1,1 1,0 1,2 1,3 1,2 1,7 2,0 6,3
Pays-Bas 3,0 1,9 1,7 1,5 2,5 1,9 1,3 7,4
Belgique 1,8 1,0 1,7 1,0 1,1 1,5 1,6 5,4
Luxembourg 2,2 11 0,6 1,5 1,0 1,7 1,6 5,9

Source: O.S.C.E.

Vers le milieu de I'année, les marchés des chan-
ges de la Communauté ont de nouveau été sé-
rieusement perturbés par les mouvements de
capitaux. Dans le courant du mois de juin, la
livre sterling a fait l'objet de fortes pressions
spéculatives; le 23 juin, celles-ci avaient pris une
telle ampleur que les autorités britanniques déci-
deérent, aprés avoir relevé le taux d’escompte, de
s’abstenit temporaitement d’intervenir aux cours
limites situés 4 2,25 9% de part et d’autre de la
parité de la livre, de suspendre leur participation
i larrangement portant sur le rétrécissement des
marges de fluctuation des monnaies des pays de
la Communauté élargie et d’imposer des restric-
tions aux mouvements de capitaux.

Les pays de la Communauté ont résolu, i l'issue
de la session du Conseil du 26 juin 1972, de
respecter les engagements pris 2 Washington en
décembre dernier et de poursuivre I’application
du systeme des marges réduites.

Pour faire face 2 la faiblesse du cours du dollar
et 4 l'afflux de capitaux qui a suivi immédiate-
ment la décision des autorités britanniques, tous

les pays membres ont pris des mesures — expo-
sées en détail dans la seconde partie du présent
rapport — pour endiguer cet afflux et en neutra-
liser les effets sur la liquidité interne. Des dis-
positions analogues ont été prises dans certains
pays tiers, notamment en Suisse et au Japon.

Malgré le caracteére modéré des surplus au titre
des opérations courantes, la balance globale des
paiements de la Communauté a été fortement
excédentaire au deuxiéme trimestre de 1972 et
au début du troisitme. De fin mars & fin aofit,
les réserves brutes d’or et de devises des auto-
rités monétaires (y compris la position auprés du
Fonds monétaire international et les droits de ti-
rage spéciaux) se sont accrues de 6,8 milliards
d’unités de compte; 2 elle seule, la République
fédérale d’Allemagne a vu le montant de ses ré-
serves augmenter de 4,5 milliards d’unités de
compte, La position nette des banques vis-3-vis
de Pétranger s’est cependant détériorée.

L’afflux de liquidités en provenance de l'exté-
rieur a contribué a une plus grande aisance sur
les marchés monétaires de la Communauté, Par
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ailleurs, la possibilité de pareil afflux a incité
les autorités monétaires de certains pays mem-
bres 4 pratiquer une politique compatible avec
le maintien, sur le marché, de taux relativement
bas. En effet, pendant le deuxiéme trimestre et
au début de 1’ét¢, les taux d’intérét sur le marché
de leurodollar et 3 New York notamment ont
été assez bas, tandis que, sur les marchés & ter-
me, le dollar accusait un important déport. De-
puis lors, les taux d’intérét ont recommencé
d’augmenter sur la place de New York et sur le
marché de I'eurodollar. Au mois de septembre, le
cours du dollar s’est également raffermi. Les opé-
rations de caisse au titre des budgets des admi-
nistrations publiques ont, dans la plupart des
pays, joué dans le sens d’une expansion des li-

quidités. En outre, le crédit bancaire & ’écono-
mie s’est développé a un rythme rapide dans tous
les pays membres. L’ensemble de ces facteurs a
entrainé un accroissement considérable de la
masse monétaire dans la Communauté,

Les taux d’intérét 3 long terme se sont raffermis
dans plusieurs pays membres. Cette évolution
s’explique en partie par une certaine réticence de
la part du public, ’amélioration de la conjonc-
ture et la persistance de la forte hausse des prix
rendant moins probable une baisse ultérieure des
taux 4 long terme. A ces facteurs s’ajoutent,
pour ce qui concerne la République fédérale d’Al-
lemagne, les entraves apportées a ’achat d’obli-
gations allemandes par des non-résidents.

Emplois et ressources de biens et services

1969 (%) 1970 (M) (® 1971 () (%) 1972 (3) (%
Aux
ptix Variation
cou- par rapport 3 Pannée précédente, en 9,
rants,
Mrd
U(-C‘ Volume Valeur | Volume Valeur | Volume Valeur
®)
Formation brute de capital fixe 1019 |+ 82 +183 |+ 26 4+ 97|+ 1% + 7
Consommation des administrations 60,2 |+ 38 +115|4+ 48 + 168+ 3 + 1014
Consommation des ménages 2530+ 6,1 +108 4+ 48 + 104+ 4% 4 10
Produit brut 430,1 1 + 5,6 +122 |+ 33 4 10,1|+ 3% + 91
Solde extérieur, Mrd U.C. (5 + 5,3 4+ 46 + 6,3 + 8

(1) Office statistique des Communautés européennes, Statistiques générales n® 6 - 1972,

(® Réalisations.
(®) Prévisions.

(®) L’agrégation au niveau de la Communauté a été effectuée sur la base des « taux centraux » fixés 4 Washington

le 18 décembre 1971,

() 1 U.C. = 1 unité de compte = 0,888671 g d’or fin.

Remarques générales :

(@) La différence entre les données relatives aux ressources et celles qui concernent les emplois est imputable aux
variations de stocks et au mode de comptabilisation particulier du solde extérieut.

(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses déterminées, le
plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsa-

bilité¢ de la Commission.




B. Les perspectives

1. Les perspectives de la conjoncture
mondiale

Durant les prochains mois, I’amélioration de la
conjoncture mondiale devrait persister et se re-
fléter dans un accroissement plus tapide du vo-
lume des échanges internationaux.

Au Etats-Unis, 'expansion devrait demeurer trés
vive, sous Iimpulsion d’une amélioration pro-
gressive de la propension 3 investir des entre-
prises, d’'un processus plus accentué de reconsti-
tution des stocks, d’un climat favorable dans le
secteur de la construction résidentielle et d’une
croissance continue de la consommation des mé-
nages, soutenue par de nouveaux progrés en ma-
tiere d’emploi et de salaires. L’effet de freinage
exercé sur la croissance réelle par le déficit élevé
du solde extérieur pourrait s’atténuer au cours
des prochains mois.

Au total et compte tenu de la vive progression
enregistrée au deuxi®éme trimestre, on peut s’at-
tendre que la croissance du produit national brut
en termes réels atteigne au moins 6 % pour l’en-
semble de I’année. Eu égard aux progrés rapides
de la productivité, 'emploi augmentera sans
doute assez lentement et la réduction du taux de
chomage serait graduelle. L’expansion de la
masse monétaire pourrait demeurer assez modé-
rée, les autorités monétaires étant soucieuses de
prévenir la résurgence de tensions inflationnistes.
De ce fait et en liaison avec I'accélération de
Pactivité économique, la tendance i la hausse
des taux d’intérét pourrait se renforcer.

Au Canada, les perspectives pour les prochains
mois restent placées sous le signe d’une pour-
suite de V'expansion. D’une part, I'accélération
de la croissance économique aux Etats-Unis et
la reprise progressive de la demande sur d’im-
portants marchés extérieurs devraient exercer un
effet d’entrainement sur 1’économie canadienne.
D’autre part, 'expansion de la demande inté-
rieure pourrait encore s’accélérer, du fait no-
tamment du redressement escompté des inves-
tissements privés. Le rythme de croissance des
importations demeurera rapide.

Les perspectives d’évolution de la conjoncture
dans les pays adhérents sont décrites dans la troi-
si¢me partie du présent rapport. D’une maniére
générale, elles laissent escompter pour ces pays

la poursuite, voire 1'accélération de I’expansion
économique, dans un contexte qui restera néan-
moins caractérisé par de fortes hausses des
colits et des prix.

Dans les autres pays industriels de I'Europe occi-
dentale, ainsi qu’au Japon, des conditions favo-
rables 4 une accélération de I'expansion écono-
mique et 3 un développement plus vigoureux
de leurs importations devraient prévaloir d’ici la

fin de 1972 et au début de ’année prochaine.

Dans les pays en voie de développement, il y a
lieu de s’attendre 2 un raffermissement progressif
de la propension i importer, notamment sous
Ieffet de la hausse persistante des cours des ma-
tieres premiéres et de 1’accélération de la de-
mande émanant des pays industrialisés.

Au total-et compte tenu d’une évolution plus
soutenue de la demande en provenance des pays
a commerce d’Etat, les exportations de la Com-
munauté vers les pays non membres devraient
témoigner plus de dynamisme, malgré la perspec-
tive d’'un léger rétrécissement des parts de mar-
ché, découlant de I'appréciation des monnaies de
la Communauté. L’attente d’une réduction de
20 %, au 1°" avril 1973, des droits de douane
frappant les produits industriels 3 I'intérieur de
la Communauté élargie et dans les relations avec
les pays membres de ’A.E.L.E. ne participant
pas 2 P’élargissement pourrait exercer un certain
effet de retardement jusqu’a la mise en vigueur
de cette disposition.

2. La conjoncture prévisible dans la Com-
munauté

Apres 'accélération observée au premier trimes-
tre et ’expansion plus modérée qui a caractérisé
le second, 'activité économique devrait repren-
dre un rythme plus rapide 4 I'automne et pen-
dant Phiver.

Cette perspective, valable pour la plupart des
éléments de la demande globale, se fonde no-
tamment sur.l’évolution récente des inscriptions
de commandes et sur les résultats des enquétes
de conjoncture auprés des chefs d’entreprise, qui
annoncent un accroissement sensible des livrai-
sons.



En particulier, une accélération des dépenses
d’investissement devient de plus en plus proba-
ble. Les programmes d’investissement ont été ré-
visés en hausse en France: Dindustrie privée
prévoit, suivant les résultats de l'enquéte de
juin 1972, une augmentation de 10 % de ses
dépenses d’investissement par rapport a 1971,
contre une prévision de 5 % 2 l'automne der-
nier. Une légére amélioration de Ja propension
A investir est également perceptible dans la Ré-
publique fédérale d’Allemagne et dans le Bene-
lux. 11 se peut méme qu’au cours des prochains
mois les chefs d’entreprise procédent a de nou-
velles adaptations du rythme de leurs dépenses
d’investissement, & mesure que s’améliore le cli-
mat conjoncturel et que se rapproche 1'échéance
de I’élargissement de la Communauté.
L’évolution des autorisations de bétir indique
que la demande se raffermit aussi dans le do-
maine de la construction. Dans la République
fédérale d’Allemagne et surtout dans les entre-
prises publiques en Italie, les autorisations déli-
vrées pour la construction de batiments indus-
triels et commerciaux ont récemment augmenté,
ce qui laisse prévoir une expansion de I’activité
i la fin de I'année et au début de 1973. Par ail-
leurs, les autorisations délivrées au premier se-
mestre pour la construction résidentielle permet-
tent également d’escompter, dans la plupart des
pays de la Communauté, une poursuite de la
croissance dans ce secteur.

De méme, les hausses de salaires accordées ré-
cemment ou en cours de négociations laissent
d’autant moins présager un ralentissement du
rythme des dépenses de consommation privée
qu’il y a lieu d’escompter une augmentation de
Pemploi et un allongement de la durée effective
du travail. La consommation privée pourrait
méme se raffermir quelque peu en Italie, en
liaison avec la conclusion de nombreux contrats
collectifs et dans la perspective de I'introduction
de la taxe sur la valeur ajoutée.

Ainsi la production intérieure de la Communauté
considérée dans son ensemble se développerait,
vers la fin de I'année, 4 un rythme plus soutenu,
surtout dans les industries de base et dans les
industries productrices de biens d’investissement,
ot I"élasticité de la production est la plus grande.
Mais de nouveaux progrés seront également en-
registrés dans les industries de biens de consom-
mation.
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Grice 4 la vigoureuse expansion de la produc-
tion, 'augmentation de ’emploi devrait s’accélé-
rer au couts du second semestre et la résorption
du chémage partiel pourrait s’accentuer, notam-
ment dans les secteurs producteurs de biens de
consommation et de biens exportables. Dans la
plupart des pays membres, le chdmage complet
commencera sans doute 3 plafonner.

Par ailleurs, la reprise de la demande intérieure,
Pincidence des ajustements monétaires sur la ca-
pacité concurrentielle des industries de la Com-
munauté et le haut degré d’utilisation des capa-
cités dans certaines industries auront vraisembla-
blement pour effet d’accélérer les importations
et les échanges intracommunautaires.

L’accroissement des achats aux pays non mem-
bres pourrait étre suffisamment important pour
entrainer une réduction de I'excédent de la ba-
lance commerciale.

La vigoureuse expansion de la demande i la-
quelle il y a lieu de s’attendre ne crée pas des
conditions propices 3 une modération de la
hausse des prix, en particulier dans ceux des
pays membres out la phase de ralentissement
conjoncturel n’a pas entrainé de baisse sensible
des taux d’utilisation des capacités techniques.
Cette remarque est d’autant plus pertinente que
I'on ne voit pas encore poindre la possibilité
d’un ralentissement appréciable de la hausse des
colits unitaires, en dépit de I'amélioration pré-
visible des gains de productivité. Compte tenu
des échéances de renouvellement des conventions
collectives et des résultats des négociations les
plus récentes, 'augmentation des coiits salariaux
risque, en effet, de s’accélérer dans plusieurs
pays de la Communauté.

Principales mesures de politique écono-
mique

Juin 1972 :

— A Vissue de sa réunion du 25 juin 1972,
tenue & Luxembourg, le Conseil des Communau-
tés européennes a confirmé sa ferme volonté de
respecter les engagements pris le 18 décembre
dernier & Washington et de wvoir poursuivre
Dapplication du systéme des marges réduites
entre les monnaies de la Communauté. Pour
répondre & la situation particuliére créée sur le
marché des changes par la décision du Royaume-



Uni de laisser flotter le cours de la livre sterling,
la Banque d’ltalie a été autorisée & intervenir
temporairement en dollars pour respecter la

marge intracommunautaire de 2,25 %.

— Le Conseil des Communautés européennes
marque son accord sur lextension, & partir du
1 janvier 1973, des préférences généralisées aux
pays suivants : Cuba, Bboutan et Fidpi, Bangla-
Desh, Barein et Quatar, Ras-al-Khaimab et les
Etats du Golfe persique, Oman, Sikkim, Mauru,
Samoa occidentales et Tonga.

Juillet :

— Le 22 juiller 1972 sont signés les accords
conclus entre la Communauté européenne et les
pays membres de I’Association européenne de
Libre Echange qui n’ont pas demandé I'adbésion
a la Communauté (Autriche, Finlande, Islande,
Portugal, Suéde et Suisse). Ces accords prévoient

notamment Uinstauration du libre échange de
produits industriels, le rythme de désarmement
douanier étant analogue a celui qui est prévu
par le Traité d’Adbésion; la premiére baisse des
droits de douane (de 20 %) entrera ainsi en
vigueur le 1 avril 1973.

— La seconde directive du Conseil harmonisant
et élargissant les franchises applicables dans le
trafic international de wvoyageurs entre en
vigueur.

Septembre :

— Les Ministres de 'Economie et des Finances
de la Communauté élargie, réunis & Rome le
12 septembre 1972, se praposent d’adopter, les
30 et 31 octobre 1972, des mesures précises pour
combattre Uinflation dans les divers domaines
qui se prétent & une action efficace et réaliste a
court terme.
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INDICATEURS ECONOMIQUES
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Communauté

TABLEAU 1: Données de base pour 1971

R.F.
Commu- . Pays-Bas Bel- Luxem-
, d’Alle- | France Italie ¥ .
nauté ) magne D) gique) | bourg 1)

Supetficie totale (en milliers de km?)] 1 167,5 | 248,5 551,2 301,2 36,6 30,5 2,6
Population totale (en milliers) 188 147 | 62 167 51250 | 53857 | 13019 | 9691 340
Densité par km? 161 250 93 179 356 318 131
Population active occupée 74 196 |27 173 20 585 18 893 4678 3842 (143,6)
Répartition en 9, de la population

active civile occupée par grands

secteurs d’activité

— Agriculture 13 8,2 13,5 19,3 7.3 4,7 (10,9)

— Industrie 44 48,6 40,5 43,7 41,2 (43,6) (46,3)

- Setvices 4 43,2 46,0 37,0 51,5 (51,7) (42,8)
Répartition en %, du produit inté-

rieur brut

— Agriculture . 3,61 5,7 9,7 6,2 4,5 “4,1)

— Industrie . 52,9% 47,5 38,7 42,0 42,6 (56,9)

— Setvices . 43,5% 46,8 51,6 51,8 52,9 (39,0)
Répatrtition des principaux agrégats

en % du produit intétieur brut:

— Consommation privée . 54,3 58,9 63,9 56,8 60,4 (55,7)

— Consommation publique . 17,0 12,4 14,2 16,1 14,0 (10,8)

— Formationbrute de capital fixe . 26,7 25,6 19,9 26,3 221 (25,6)

— Exportations totales . 22,6 16,8 211 48,3 444 (94,0)

— Impottations totales . 21,3 16,1 19,5 49,6 42,1 (86,6)

1) 1970

TABLEAU 2 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

.. Indice
Variation en volume en

par rapport 2 I'année précédente volume
(en %) 1963

= 100
1966 | 1967 | 1968 | 1969 1970 1970
Produit brut + 43 + 3,2 + 6,0 + 7,3 + 5,6 144
Production industrielle + 5,0 + 1,3 + 8,9 + 11,9 + 6,2 154
Importations de marchandises + 7,1 + 0,8 + 11,6 + 12,6 + 21,1 184
Consommation privée + 47 + 3,7 + 49 + 7,0 + 6,1 142
Formation brute de capital fixe + 4,5 + 1,0 + 7.4 + 9,6 + 8,2 152
Exportations de marchandises + 8,3 + 7,6 + 13,5 + 75 + 9,3 188

Echanges intracommunautaites de

marchandises (base importations) + 11,0 + 5,7 + 19,5 4+ 22,5 + 12,4 245
Produit brut pat téte + 3.4 + 2,6 + 5,4 + 6,4 + 4,7 135
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Communauté

TABLEAU 3: Principaux indicateurs mensuels

Année} Janv.| Fév, | Mars | Avril | Mai Juin | Jufll. | AoQt | Sept. | Oct. | Nov. | Dée.

Production industrielle . 1970 149 156 160 160 163 157 142 118 155 160 165 160
(1963 = 100)

1971 156 161 162 164 162 163 146 118 161 167 170 160
1972 161 165 168 173 170 170
Importations de marchandises | 1970 | 3664 | 3397 | 3608 | 39569 | 3735 | 4000| 3780 | 3376 | 3812 3892 | 4099, 4 230
en provenance des pays non
membres (¢.a.f. : Mio U.C.) 1971 | 3676 | 3912 4405 4000 | 3948 | 4310] 3906} 3705 3936 | 3987 | 3916 4417
1972 | 3908 | 4094} 4559 | 4156 4500 | 4424 | 39388
Exportations de marchandises | 1970 | 3285} 3349 | 3740 | 3828 | 35891 3949 3984 | 3322) 3703 ( 4099 3853 | 4432
vers les pays non membres

(f.o.b.: Mio U.C.) 1971 | 3550 3831 | 4471} 4025 4079 | 4180 4328 3864} 4135 4182 4101 4782
1972 | 4001 ) 4300 4798 4476 | 4768 | 4871 | 4552

Solde de la balance commerciale | 1970 | —379 | — 48| +141 | —181| —146 | — 51 +204 ] — 54| — 109 | + 207 | — 246 | 4 152
(Mio U.C.)

1971 | —126 | — 81| + 66| — 65| - 131| — 130 + 422 | + 159 + 199 + 195 | + 185 | + 365
1972 [ + 93| + 215 | + 239 | +320 | + 259 | + 447 | + 564

Echanges commerciaux entreles | 1970 | 3140 | 3284 | 3604 3782 | 3247 3861 ] 3655 2949 | 3719, 3900 | 3 847 | 3 830
pays membres (Mio U.C.) R

1971 | 3369 | 3786 | 4459 ) 3967 | 3920| 4103 | 3995 | 3443 | 4073 | 4398 ! 4252 | 4388
1972 | 4029 4403) 4984 | 4470 4692 ] 48611 4130

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX

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

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

France : O.S.C.E.

Ttalie : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1971).

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

Belgique : O.S.C.E.; Ministére de PEmploi et du Travail.

Luxembourg : O.S.C.E.

Conversion en unités de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d’or fin).

Graphique 1

— Moyennes mobiles sur trois mois des indices corrigés des variations saisonnitres (non comptis la construction
ni Pindustrie des dentrées alimentaires, boissons et tabacs).

Graphigue 2

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

Graphigne 3

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

Graphigue 4

— Réserves des autorités monétaires en or et en devises convertibles, avoirs en droits de tirage spéciaux et position
de réserve auptrés du F.M.I1. Chiffres bruts, 2 fin de mois, 2 ’exclusion des engagements extétieurs.
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Tablean 1

— Population totale au milieu de I'année; pour I’Allemagne, moyenne annuelle estimée; pour P'Italie, moyenne
annuelle.

— Population active, tésidente et occupée au milieu de Pannée; pour la France, population active civile;
pour I’Allemagne, moyenne annuelle estimée; pour VItalie, moyenne annuelle 4 Pexclusion des personnes
provisoirement émigrées.

— Part de Pagriculture, de P'industrie et des services au coiit des facteurs.

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

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

Tablean 2
— Production industriclle: indice de I'Office statistique des Communautés européennes, sans la construction
ni Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs.

— Importations (c.a.f.) en provenance des pays non membres de la C.E.E., d’apres les statistiques douaniéres.
Exportations (f.0.b.) vers les pays non membres de la C.E.E., d’aprés les statistiques douaniéres.

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

Tablean 3
— Voir les temarques du tableau 2.
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Il. LA SITUATION DANS LES PAYS DE LA COMMUNAUTE






A. République fédérale d’Allemagne

1. L’évolution au cours des derniers mois

La reprise de l'activité économique qui s’était
amorcée au début 1972 s’est lentement dévelop-
pée au cours des derniers mois. Si, au commen-
cement de I'année, I’évolution de la conjoncture
était surtout influencée par des facteurs excep-
tionnels, depuis le printemps les perspectives
généralement pessimistes des chefs d’entreprise
ont souvent fait place 4 une appréciation plus
favorable de la situation économique. Ainsi,
aprés une pose relativement bréve de la crois-
sance, n’ayant entrainé qu’une réduction limitée
du taux d’utilisation des capacités, un nouvel
essor, 4 vrai dire encore modéré, se dessine sans
que la forte hausse des prix se soit atténuée jus-
qu’ici.

Le redressement de la demande étrangére s’est
poursuivi, en dépit de Penchérissement considé-
rable des produits allemands sur les marchés
étrangers. De mat a aoft, les exportations de
marchandises, abstraction faite des wvariations
saisonnieres, ont augmenté de 2,3 % en valeur
par rapport aux quatre mois précédents; au mois
d’aofit, elle dépassaient de 7,1 % le niveau at-
teint un an auparavant.

En ce qui concerne la demande intérieure, les
impulsions les plus sensibles ont encore émané
des dépenses de consommation. La consomma-
tion des administrations publiques, en particu-
lier, a continué de se développer 2 un rythme ra-
pide, sous I'effet d’une expansion persistante des
dépenses de matériel et de personnel; il en est
résulté une détérioration sensible de la trésorerie
des collectivités locales. En dépit d’une propen-
sion de plus en plus vive a ’épargne, les achats
des ménages ont encore fait preuve de dyna-
misme. Pour la période avril-juillet, les ventes
au détail n'ont dépassé que de 5,5 % les té-
sultats enregistrés un an plus t6t. Néanmoins,
la demande dans le secteur des services, et no-
tamment dans le tourisme, parait s’étre forte-
ment accrue durant les mois d’été. La cause de
cette évolution réside, entre autres, dans les
revenus supplémentaires, totalisant plus de
5 milliards de marks, dont les ménages ont béné-
ficié du fait du remboursement aux pensionnés
des cotisations & 1’assurance-maladie, ainsi que
du remboursement du supplément conjoncturel
a imp6t sur le revenu. La tendance ascendante

des salaires est demeurée relativement forte,
le ralentissement de la hausse observé 3 la fin
de Pannée derniére ne s’étant pas poursuivi. Le
niveau effectif des salaires et traitements par
téte a dépassé d’environ 9 ¥%2 %, au deuxiéme
trimestre, celui du deuxiéme trimestre de 1971.
L’augmentation n’a donc été que de peu infé-
rieure 2 celle qui avait été enregistrée au qua-
trieme trimestre de 1971.

L’amélioration du climat conjoncturel a entrainé
un raffermissement de la propension 2 investir
des entreprises. Dans le secteur des industries
de biens d’équipement, les entrées de comman-
des en provenance du marché intérieur ont ac-
cusé, pour la période mai-aofit, une augmenta-
tion de 5,8 % par rapport 4 la méme période de
Pannée précédente. Quant aux investissements
sous forme de construction, ils ont continué de
se développer a un rythme rapide, du fait notam-
ment de la persistance d’une vigoureuse expan-
sion de la construction résidentielle.

Sur le marché de I'emploi, ’'amélioration du cli-
mat conjoncturel ne s’est pas encore traduite par
un accroissement des effectifs occupés. En effet,
pour des raisons de coits, les entreprises témoi-
gnent manifestement d’une grande prudence en
matiére d’embauche; jusqu’a présent, elles ont
surtout supprimé les limitations d’heures de tra-
vail qui étaient encore en vigueur. Les offres
d’emploi ont encore diminué et le chémage s’est
légerement aggravé au deuxiéme trimestre. Le
taux de chomage (désaisonnalisé) de 1,3 % en-
registré au mois d’aoflit est cependant notable-
ment moins élevé que dans les phases compara-
bles des précédents cycles conjoncturels.

L’expansion de Poffre s’est de nouveau affaiblie
depuis le printemps. Comme il était prévu, la
production industrielle, apres les progrés consi-
dérables réalisés au début de I'année du fait
des efforts de rattrapage qui ont suivi la gréve
dans lindustrie métallurgique et grice i des
conditions climatiques exceptionnellement favo-
rables, a stagné durant les derniers mois. Elle
a dépassé de 1,8 %, pour la période mai-aoiit,
le niveau qu’elle avait atteint 4 la méme époque
de l'année précédente. Les importations de mat-
chandises ont continué d’augmenter, sous 'im-
pulsion d’une intensification de 1’activité écono-
mique sur le plan intérieur. Durant la période
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mai-aoiit, elles ont dépassé de 6,4 % en valeur,
et méme de quelque 9 % en volume, le niveau
quelles avaient atteint un an auparavant. En
particulier, les achats de demi-produits et de pro-
duits plus élaborés ont fortement augmenté.

La pression sur les prix est resté vive. La hausse
des prix 4 la consommation s’est accélérée, du
fait notamment de I'enchérissement sensible des
denrées alimentaires et des services, ainsi que de
nouvelles majorations de tarifs de setvices pu-
blics. Au mois d’aoiit, I'indice du cofit de la vie
dépassait de 5,6 % le niveau enregistré en aofit
1971. La hausse des prix i la production a été
moins prononcée : elle atteignait, au mois d’aoiit,
2,9 % en comparaison annuelle. Malgré la per-
sistance d’importants excédents de la balance
commerciale, la balance des paiements courants
est demeurée 2 peu prés en équilibre, par suite

d’un accroissement sensible du déficit laissé par
le tourisme et les opérations de transfert, De
nouvelles et importantes entrées de capitaux spé-
culatifs, vers le milieu de I'année, ont été sui-
vies d’un léger reflux. A la fin du mois d’aofit,
les réserves de devises s’élevaient 4 78,5 mil-
liards de marks.

La Bundesbank s’est énergiquement opposée a
un nouvel accroissement des liquidités de P’éco-
nomie en stérilisant environ 20 milliards de
marks. L’expansion de la masse monétaire a
néanmoins persisté, sous l'effet d’une vigou-
reuse expansion du crédit. Au mois d’aofit, le
crédit octroyé aux entreprises et aux particuliers
dépassait de 14,2% son niveau d’aofit 1971,
tandis que la masse monétaire accusait, en com-
paraison annuelle, une augmentation de 13,2 %.

Emplois et ressources de biens et services

1969 (1) 1970 (v 1971 (v 1972 (®
Aux Variation par rapport
prix 3 Pannée précédente, en %,
cou-
rants,
Mtd DM
Volume Valeur | Volume Valeur | Volume Valeur
Exportations (%) 1419 |+ 90 4118 |4 64 + 914+ 6% + 8
Fotmation brute de capital fixe 146,2 | + 11,5 +239 |+ 45 + 12114 3% + 5%
Consommation des administrations 95,1 |+ 49 + 146 |+ 73 +198 4+ 3% + 12
Consommation des ménages 3311+ 70 +108}|+ 55 +109 |4+ 3% + 9
Produit national brut 60521+ 58 +133|+ 28 +10,7|+ 2% + 9
Importations (3) 127,1 | + 15,9 + 16,0 97 +105 |4+ 7% + 7

(M) Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, Nr. 9/1972.

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

Remarques générales :

.

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

part, est imputable aux variations de stocks.

() Les estimations constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses déterminées, le plus
souvent précisées dans le rapport trimestriel. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité

de la Commission,
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INDICATEURS ECONOMIQUES
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Allemagne

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

Réponses aux questions de 'enquéte de conjoncture CEE, effectuée en Allemagne (RF) par 'IFO.

Appréciation du carnet de A Appréciation des stocks de B
commandes total produits finis o
X N iy te . 4 0
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1970 1971 1972 1970 1971 1972
Estimation de la tendance de la H Estimation de la tendance des D
production au cours des prix de vente au cours des .
prochains mois prochains mois %
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GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent 1’évolution des pourcentages

des trois réponses possibles & la question posée.

Les courbes en noir, dont I’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent ’évolution de la somme des
pourcentages pondérés par :
0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale » ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal » ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur 4 la normale » ou « diminution ».
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2. Les perspectives

La tendance 4 'expansion des principales compo-
santes de la demande permet de prévoir une in-
tensification de [’activité économique au cours
des prochains mois. Bien que le dynamisme de
I’économie ne doive pas étre comparable 4 celui
de la précédente période d’essor conjoncturel
(1969-1970), Pétroitesse des marges de capa-
cités disponibles donne 2 penser qu’il sera de
plus en plus difficile de contenir la vive pous-
sée des prix. Une modification de cette poussée
dépendra essentiellement de la possibilité de
limiter Pincidence de I’évolution des salaires sur
la demande et sur les cofits, et de fixer aussi des
limites approptiées en matiére de politique mo-
nétaire et budgétaire.

En dépit de la dégradation de la capacité concur-
rentielle des entreprises allemandes, il y a lieu de
s’attendre, pour le proche avenir, & une nou-
velle accélération de la demande étrangdre, étant
donné le dynamisme croissant de la conjoncture
dans les principaux pays clients, particulitrement
en Amérique du Notd et dans les pays de la Com-
munauté. Les administrations publiques conti-
nueront sans doute de fournir des impulsions aux
dépenses de consommation. Les achats des mé-
nages pourtaient, eux aussi, s’accroitre a un
rythme plus rapide. En tout cas, la hausse des
salaires restera vive et les revenus des indépen-
dants devraient suivre une tendance nettement
ascendante. De vives impulsions poutraient éga-
lement émaner de la formation de stocks des
entreprises. En revanche, les investissements
d’équipement, surtout dans l'industrie, n’accu-
seront vraisemblablement qu’un développement
relativement modéré jusqu’a la fin de l'année.
Avec des hausses de prix toujours assez pronon-
cées, les dépenses de construction continueront
d’augmenter 3 un rythme rapide. Les investisse-
ments en construction du secteur public, notam-
ment, devraient encore montrer une tendance
nettement ascendante. Dans la construction ré-
sidentielle les capacités resteront soumises 4 de
fortes tensions, étant donné 'ampleur de la de-
mande. .

Dans le cadre de ces perspectives d’évolution de
la demande, le produit national brut en termes
réels pourrait s’accroitre de 2 %2 4 3'% en 1972.
Sans doute, dans la phase initiale de cet essor,
les entreprises devraient-elles encore étre en me-
sure de développer leur production plutdt par
une efficience accrue que par embauche de main-

d’ceuvre supplémentaire. Plus tard cependant, le
recours au marché de 'emploi pourrait de nou-
veau s’accroitre. Dans ces conditions, il ne faut
guére s’attendre 4 une modération spontanée de
la hausse des prix a la consommation. Si, en
dépit de ’expansion conjoncturelle des importa-
tions, il y a encore lieu de prévoir un solde posi-
tif relativement élevé de la balance commerciale,
la balance des paiements courants ne devrait
guére laisser d’excédents, étant donné I'impot-
tance des transferts et du déficit de la balance
des setvices.

Principales mesures de politique écono-
mique

Avril ;

— Le Comité du Budget du Bundestag délibére,
& la mi-avril, sur le budget fédéral pour 1972.
Conformément aux nouvelles propositions du
Gouvernement fédéral, les dépenses globales
pour UEtat fédéral se chiffrent & 109,3 milliards
de marks, ce qui représente une augmentation
de quelque 2,7 milliards par rapport au projet
initial de budget et une augmentation de 11,4 %
par rapport au budget de 1971. L'endettement
net s’éléve a 7,3 milliards de marks environ, mais
le Gouvernement fédéral se propose de le rame-
ner & 6 milliards en pratiquant une gestion bud-
gétaire restrictive.

— Les salaires et traitements dans industrie
chimique sont relevés de 6,4 9% en moyenne,
avec effet rétroactif an 1°" avril 1972,

Mai :

~— Le 1°" mai entre en vigueur une réforme des
mesures d’encouragement du travail d’biver dans
la construction : les entreprises de ce secteur
obtiennent des aides financiéres pour achat de
matériel permettant le travail d’hiver et pour le
financement des codits supplémentaires inbérents
a ce travail. Pendant la période d’encouragement
de trois mois (16 décembre au 15 mars), les
ouvriers du bitiment bénéficient d’une allocation
d’hiver de 2 marks par beure s’ajoutant au salaire
normal. Ces dépenses supplémentaires seront fi-
nancées par I'Office fédéral de VEmploi et par
une cotisation a charge des entreprises de con-
struction (4 & 5 % de la masse mensuelle des
salaires bruts, & partir de mai 1972).

— Les salaires et les traitements dans Uindustrie
textile sont majorés d’un peu plus de 8 %,

23



avec effet rétroactif au 1°" mai 1972. Sont accor-
dées, en outre, des primes de formation de capi-
tal, dont le montant mensuel est fixé & 26 marks
avec effet au 1° janvier 1973 et atteindra
39 marks le 1% janvier 1975.

— Le Conseil central de la Deutsche Bundes-
bank décide, le 31 mai, une majoration de 8 %,
avec effet au 1° juiller 1972, du taux des réser-
ves minima pour les engagements intérieurs, ain-
si qgu'une réduction de 10 % des contingents de
réescompte. Ces mesures diminueront d’environ
4,5 milliards de marks les réserves de liquidités
du systéme bancaire. L’accroissement de la liqui-
dité des établissements de crédit, résultant du
remboursement de la « taxe conjoncturelle », est
ainsi en grande partie résorbé.

Juin :

— Le Gouvernement fédéral décide, a la mi-
juin, de réaliser des réductions de dépenses pour
1,3 milliard de marks dans le projet de budget
pour 1972 et de ramener ainsi le recours net a
Vemprunt de 7,3 & 6 milliards de marks. Ce solde
de financement implique d’ailleurs des réductions
supplémentaires de 1,3 milliard de marks, qui
n’ont cependant pas encore fait 'objet de déci-
sions concrétes.

— En date du 16 juin, le Comité central du
marché financier recommande de wassortir les
futurs emprunts publics et privés que d’un taux
d’intérét nominal de 8 % et décide, afin que ce
taux puisse étre maintenu, de limiter sévérement
Pémission de nouveaux emprunts.

— Le Bundestag décide, le 21 juin, de majorer
les pensions des victimes de la guerre de 9,5 %
a partir du 1% janvier 1973. Les dépenses supplé-
mentaires qui en résulteront pour UEtat fédéral
s’éléveront & environ 500 millions de marks par
an.

— Le 28 juin, au cours d’une réunion commune
du Conseil de programmation financiére et du
Conseil conjoncturel pour le Secteur public, les
Linder et les communes se déclarent disposés a
réduire d’environ 1,6 milliard de marks (1,2 mil-
liard pour les Linder, 400 millions pour les com-
munes) le recours net & Uemprunt prévu pour
1972.

— A Peffet de renforcer Uefficacité de la poli-
tigue économique extérieure, le Gouvernement
fédéral arréte, le 29 juin, les mesures suivantes :

o le montant des crédits venant de 'étranger et
exemptés fusqu'a présent de I'obligation du

24

« Bardepot » est ramené de 2 millions
a 0,5 million de marks;

o la cession a des non-résidents de créances con-
tre prestations, jusqu'a présent exemptée de
Pobligation du « Bardepot », est désormais
soumise & déclaration;

o la vente de valeurs a revenu fixe (& Uexcep-
tion des emprunts étrangers émis en marks)
est, avec effet immédiat, soumise & autorisa-
tion; la mesure doit rester en vigueur jusqu’s
la création des conditions légales permettant
d’assujettir ces transactions & obligation du
« Bardepot ».

— En complément aux mesures du Gouverne-
ment fédéral, le Conseil central de la Deutsche
Bundesbank prend, le méme jour, les décisions
suivantes :

o les taux des réserves minima pour les enga-
gements intérvieurs sont majorés — par déro-
gation & ce qui était prévu dans la décision du
31 mai 1972 — de 20 % au lieu de 8 %, d
partir du 1° juillet 1972;

o les taux des réserves minima pour les enga-
gements vis-a-vis de I'étranger sont portés, &
partir du 1 juillet 1972, de 31 & 40 % pour
les engagements & vue, de 22 a4 35 % pour
les engagements a terme et de 16 & 30 % pour
les dépots d’épargne;

o le taux des réserves obligatoires pour l'accrois-

sement des engagements extérieurs est porté
de 30 & 60 9% a partir du 17 juillet 1972;

o les contingents de réescompte des établisse-
ments de crédit subissent une réduction sup-
plémentaire de 10 % a partir du 1° aodt
1972;

o le taux du « Bardepot » passe de 40 a 50 %
a partir du 17 juillet 1972.

Ces mesures de la Bundesbank entrainent une
réduction supplémentaire d’environ 8 mil-
liards de marks de la liguidité des établisse-
ments de crédit.

Juillet :

— Les salaires sont majorés de 7 % dans I'indus-
trie miniére & partir du 1° juillet 1972. Une
prime unique de 40 marks est versée pour le
mois de juin. Cette nouvelle convention salariale
est valable jusqu’aun 30 juin 1973.

~— Au début de juillet, la Bundesbank invite les
établissements de crédit & ne plus effectuer &
Vavenir d’opérations se traduisant par des entrées



de capitaux a court ou & long terme dans la Répu-
blique fédérale, dans la mesure oi il s’agit d’opé-
rations non soumises 4 la réglementation relative
aux réserves minima et au « Bardepot ». De
plus, les établissements de crédit doivent s’ab-
stenir, de maniére générale, de faciliter la réali-
sation, par leur clientéle, d’opérations visant &
tourner obligation de dépét, ou de recomman-
der & leur clientéle des opérations impliguant
une entrée de capitaux & court terme en prove-
nance de Uétranger.

— Le Conseil central de la Bundesbank décide,
le 13 juillet, de relever une nouvelle fois, de
10 % et avec effet au 1 aodit 1972, les taux des
réserves obligatoires applicables aux dépéts des
résidents. Cette mesure réduit de 3 inilliards de
marks les réserves de liquidités des banques
commerciales.

Septembre :

— En date du 6 septembre, le Gouvernement
fédéral fixe les montants indicatifs pour le bud-
get de 1973 et arréte la programmation finan-
ciére & moyen terme jusqu’a 1976. En vertu de
ces décisions, les dépenses pour 1973 atteindront
120,4 milliards de marks, ce qui représente une
augmentation de 10,5 9% par rapport a 1972.
Pour assurer Uéquilibre budgétaire, les impbts
seront majorés de 1,9 milliard de marks, et un
recours au crédit est prévu pour un montant de
prés de 5 milliards de marks. Les décisions de
détail relatives au budget incomberont au nou-
veau gouvernement fédéral.

— Le Conseil de Programmation financiére et
le Conseil conjoncturel pour le Secteur public
examinent, le 14 septembre, ['exécution des bud-
gets des collectivités territoriales au cours des
mois écoulés de 1972, ainsi que les hypothéses
de base retenues pour Uétablissement des bud-
gets publics de Pexercice 1973 et la prolonga-
tionn jusqu’é 1976 de la programmation finan-
ciére a moyen terme. 1l a été constaté que, pour
Pexercice 1972, le recours net au crédit de UEtat
fédéral, des Linder et des communes considérés

globalement se limite a 16 milliards de marks, et
celui de 'Etat {édéral seul a environ 5 milliards
de marks. Au cours des années 1973 4 1976, le
rythme de croissance des dépenses publiques ne
devra pas étre sensiblement plus rapide que celui
du produit national brut en termes nominaux
(8,5 9%). Aussi ces deux Couseils recomman-
dent-ils & UEtat fédéral, aux Linder et aux com-
munes une augmentation moyenne des dépenses
de 9 % par an jusqu’en 1976. Les dépenses des
collectivités territoriales en 1973 ne devront pas
S'accroitre de plus de 10,5 %. Le recours net
au crédit ne devra pas dépasser son niveau de
1972.

— Le Bundestag adopte, le 21 septembre, plu-
sieurs lois portant réforme de Uassurance sociale
invalidité-vieillesse : I'augmentation de 9,5 %
des pensions anciennes, prévue pour le 1° jan-
vier 1973, est avancée au 1° juiller 1972. Sur
base annuelle, elle correspond & une majora-
tion supplémentaire d’environ 5 96; grice &
Uinstitution de la limite d’dge flexible, les assu-
rés peuvent toucher une pension & partir de leur
63° année s’ils peuvent faire la preuve de 35
années d’assurance entrant en compte pour le
calcul de la pension. Quiconque continue a tra-
vailler au-dels de sa 63° année et continue &
cotiser & Passurance peut aungmenter sa pension

de 7,5 % par an jusqu’a sa 67° année. Un mim-

mum est fixé pour le revenu sur la base duquel
seront calculées les pensions (75 % du revenu
moyen du travail). En vertu de cette disposition,
tous les pensionnés qui ont cotisé pendant au
moins 25 ans a-Uassurance obligatoire et ont
gagné moins que ce revenu moyen touchent une
pension plus élevée. Les travailleurs indépen-
dants et les femmes mariées sans profession peu-
vent désormais adbérer & Uassurance sociale.

Octobre :

— La Bundesbank porte le taux d’escompte de
3 a 3,5 % et le taux des avances sur titres de
4 a5 %, avec effet au 9 octobre. En méme temps,
les taux d’intérét des effets & court terme (bons
du Trésor) sont relevés de 0,5 % et en partie
de 1 %.
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R. F. d'Allemagne

TABLEAU 1: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

1967 1968 1969 1970 1971 1971
Variation en volume par rapport
A I'année précédente (en %) 1963 = 100
Produit national brut - 0,2 4+ 7,3 + 8,0 + 5,5 + 2,8 145
Production industrielle - 25 + 9,8 + 10,6 + 6,2 + 24 154
Importations totales - 14 + 14,7 -+ 16,9 + 15,2 + 9,2 217
Consommation privée 4+ 09 + 3,8 + 8,0 4+ 6,9 + 53 148
Consommation publique + 31 - 0,0 + 56 [+ 43 + 6,1 128
Formation brute de capital fixe — 84 4+ 8,0 + 12,1 + 11,5 + 4,0 152
Exportations totales + 8,1 + 13,4 + 12,6 + 841 + 6,2 209
Produit national brut par téte - 0,6 + 6,8 + 6,8 + 4,2 + 19 135
Produit national brut par personne
active occupée + 2,8 + 71 + 6,1 |+ 40 + 29 144
Vatiation en valeur par rapport
3 Pannée précédente (en %)
Rémunération brute par salarié + 3,4 I + 6,7 l + 9,7 l + 15,0 ' + 12,6 + 198

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

1967 1968 1969 1970 1971
Solde extérieur
Mio. U.C. + 4063 |+ 4488 | +3906 |4+ 3046 |+ 2893
9% du produit national brut + 33 |+ 33 |+ 25 |4+ 16 |+ 14
Taux de chémage 1,7 1,2 0,7 0,5 0,7
Prix de la consommation privée
(variation par rapport 4 'année précédente,en %) | 4+ 1,8 |+ 19 |+ 25 {4 3,7 |+ 53
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TABLEAU 3: Commetce extétieur (évolution a prix courants)

R. F. d’Allemagne

Variation par rapport &
I'année précédente (en %)

1963=100| absolue du

Valeur %

(Mio, u.c.)] total

1967 1968 1969 1970 1971 1971 1971 1971
Exportations de marchandises
Total + 8,0+ 14,34 16,9 |+ 17,7 |+ 14,2 267 30 040 100,0
Intra-C.E.E. + 9,4 |+ 16,7 |+ 23,9 [+ 18,6 [+ 14,0 287 15 647 40,1
Extra-C.E.E., + 7,2+ 12,91+ 12,8 |4 17,1 [+ 14,3 255 28 393 59,9
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 26,9 14 21,8 |+ 27,0 |+ 27,6 {4 19,6 442 1275 3,3
Intra-C.E.E. + 61,2 |+ 32,814 31,0+ 16,6 [+ 22,2 637 708 1,8
Extra-C.E.E. + 2,614+ 9,41+ 21,6 |+ 43,7 [+ 16,5 320 568 1,5
Exportations de matitres premiéres et produits énergétiques
Total + 1,83 |+ 10,7 |4+ 4,24 18,9 |4 11,9 174 2176 5,6
Intra-C.E.E. + 1,6+ 10,6 [+ 5,4 [+ 20,1 |+ 11,6 177 1351 3,5
Extra-C.E.E. + 0,4(+ 11,56 |4+ 2,4(4 169 |+ 12,6 169 825 2,1
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
otal + 6,6+ 15914 17,6 |+ 17,3 |+ 14,1 272 35 588 91,1
Intra-C.E.E. + 4,7+ 21.86 |4 25,8 |4 18,6 |+ 13,8 297 13 589 34,8
Extra-C.E.E. + 7,6+ 13,0+ 13,0 |+ 16,5 [+ 14,3 259 21 999 56,3
Importations de marchandises
Total — 8,7+ 16,1 |4 23,7 |+ 20,0 |+ 15,2 264 34 341 100,0
Intra-C.E.E, — 1,0t+4 21,7 |+ 30,0 |+ 21,8 {4+ 20,8 371 16 088 46,8
Extra-C.E.E. — 5,41+ 12,56 |4+ 19,34 17,9+ 10,1 210 18 253 53,2
Impertations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total - 4,214+ 8,7+ 16,7 |4+ 14,314+ 18,5 203 5 620 16,4
Intra-C.E.E. + 0,1+ 11,91+ 26,8 |+ 12,81+ 21,9 201 2 806 8,2
Extra-C.E.E. - 69— 1,9{+ 904+ 159|+ 6,2 166 2 814 8,2
Importations de matidres premidres et produits énergétiques
Total — 06+ 15,8 |+ 12,2+ 13,6 |+ 9,0 200 7212 21,0
Intra-C.E.E. + 9,44 18,1+ 23,3 |+ 18,5 |+ 22,0 315 1729 5,0
Extra-C.E.E. — 2,51+ 153 |+ 9,7+ 12,81+ 5.4 180 5 483 16,0
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total — 5,0+ 21,1 |+ 31,4+ 23,5+ 17,9 324 21 510 62,6
Intra-C.E.E., — 3,0+ 25,4 |+ 32,0+ 24,8 |+ 21,56 408 11 5538 33,6
Extra-C.E.E. — 6,9 |+ 16,8 |+ 30,7 |+ 22,1 |+ 14,0 261 9 957 29,0
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année! Janv. | Fév. | Mars | Avril | Mai Juin | Juillet | Aot | Sept. | Oct. | Nov. | Dée.
Production industrielle 1970 154,7 | 157,2| 159,6 | 153,8| 163,8) 151,6| 1556 | 154,21 1552 157,6 | 156,5| 153,7
(1968 = 100) 1971 163,1| 1623 | 159,2| 162,1| 159,5 | 157,7] 159,2| 152,1| 159,1| 162,0| 156,2| 146.,2

1972 162,7\ 1616\ 164,3| 167,61 161,11 158,6) 1662
Entrées de commandes, | 1870 { 177 185 180 184 169 182 178 175

total (1063 = 100) 1971 | 180 184 199 187 183 189 182 182
1972 | 185 194 198 188 195 202 181

Nombre de chémeurs 1970 | I147,7 | 137,56 | 153,0| 130,1| 135,1| 140,8| 149,7| 153,9

(en 1000) 1971 { 169,56 1468 | 167,2| 168,8)| 171,5| 176,27 | 169,2| 199,4

1972 | 222,7 | 2276 | 217,6| 242,0 244,7 ) 243,56 | 2664} 2688

Construction : Nombre de | 1970 49,7 50,2 47,5 51,7 48,9 51,0 54,2 52,9
permis de construire pour | 1971 53,3 56,7 57,6 55,7 60,6 62,0 58,7 63,4

logements (en 1000) 1972 | 645 624 630, 63.3| 638| vor

Consommation privée : | 1070 | 182,8| 1750 183,6| 1827 1848\ 1967 | 2027 19455
Chiffre d’affaires de grands | 1971 | 210,2| 200,1| 205.2| 217.0| 207.2| 2191 | 2260 | 215.2
magasins (1963 = 100) 1972 | 2286 | 240.4| 24001 21600 | 234

Prix a la consommation | 1970 [ 119,1| 119,38 1198| 120,1] 120,3| 120,7| 120,7| 120,8
{1963 = 100) 1971 | 12355 124.5| 1253 ( 12581 1262 1267 127.2| 12701

1972 | 130,7 | 181,83 182,1; 132,3, 132,6 133:5 134,3 | 1343

Importations de marchan- | 1970 | 2322 2419| 2368 2612 | 2333| 2478 | 25619 2402
dises (Mio. U.C.) 1971 2356 2848 | 2928 2786 2630| 2776 2828 2602
1972 | 2732} 3076 3065 2846 3176 3039 21755

Exportations de marchan- | 1970 | 2560 | 2792} 2687 | 2940 ) 2654 2927 | 3079 2873
dises (Mio. U.C.) 1971 | 2837 | 32191 3300 3097 2990 | 3139 3228| 3183
1972 | 3163| 3687 | 3607 | 3343 | 34569 | 35564 3327

Solde de la balance com- | 1970 | + 238 | 4 373, + 319} 4 328 + 321 4 449 ) 4 560 | 4 471
merciale (Mio. U.C.) 1971 | 4 481} + 371 4 372 | 4 311 | 4 359 | + 362 | 4 400 | + 581
1972 | -+ 431 + 6511 ) + 442 | + 497 | + 393 | + 615 | + 672

Réserves officielles d’or et | 1970 | 6455 | 6616, 67656 | 6803 | 7212| 8215 937 9 643
de devises (Mio. U.C.) 1971 | 13 411 | 14 262 | 15 201 | 16 138 | 18 400 | 16 207 | 16 603 | 16 335
1972 |17 113 | 17 794 | 17 734 | 17 789 | 17 845 | 20 389 | 22 446 | 22 252

Disponibilités monétaires | 1970 95,6 95,5 96,4 96,0 97,0 98,1 99,7 99,6
(Mrd. DM) 1971 | 103,81 104,4 105, 3| 107,1| 109,7 | 109,56 | 112,9| 113,0
1972 | 117,11 117,56 121,0( 122,7 | 120,56 | 126,0 | 128,0

180
184

152,83 | 154,3| 156,56 | 145,2
207,6 | 222,0] 239,9| 2318

52,8 47,4 50,5 48,4
61,6 56,8 61,0 59,9

2054\ 200,21} 197,3% 2059
233,6 | 2148 231,7] 2294

120

127,7) 128,37 128,9| 1293

2555 2486} 26
2706 2650) 274

2888 2804 2850 3010
3201 2943 3022 3092

+ 3331 4 318 | + 211| + 330
4 495 | + 2931 + 280 + 195

10 700 | 11 283 | 12 961 | 13 009
16 561 | 16 818 | 16 981 | 16 5562

99,1 99,21 100,4) 1024
112,4| 113,3| 1144 1147

S

170 179 184
173 181 178

121,21 121,8( 122,3
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R. F.d'Allemagne

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX
Source: Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).
Conversion en unités de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d’or fin).
Graphique 1

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

Graphique 2

— Production industrielle : 4 Pexclusion de la construction et de Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et
tabacs; indice désaisonnalisé; moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 3

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

Graphigue 4

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

Graphique 5
— Prix 4 la consommation ct salaires: Indice du cott de la vie de Pensemble des ménages privés (au milieu du
mois); non désaisonnalisé. Indice des gains horaitres bruts moyens dans 'industrie (y compris la construction).

Graphigne 6
— Balance commetciale : Différence entre les exportations et les importations désaisonnalisées, en valeur.

Graphique 7

—— Crédits bancaires 2 ’économie: Crédits & court terme aux entreprises et particuliers 4 Pintérieur du pays; non
désaisonnalisés. Situation en fin de mois.

Tableau 1

— Produit national brut aux prix du marché.

— Production industrielle: Valeur ajoutée par ’industtie (y comptis Partisanat).

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

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

Tablean 2

— Solde extérieur: En termes de comptabilité nationale.

— Taux de chémage: Nombre de chdmeurs en poutcentage de la population active (moyennes annuelles). Source:
« Statistisches Bundesamt » et « Bundesanstalt fir Arbeit »,

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

Tablean 3

— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Le regroupement des produits est effectué sur la base de la « Classifi-
cation statistique et tarifaire pour le commerce international » (C.S.T.). Produits alimentaires, boissons et
tabacs: groupes 0 et 1; mati¢res premiéres et produits énergétiques: groupes 2 4 4; produits finis et semi-finis:
groupes 52 9.

Tablean 4

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

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

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

— Construction: Nombze de logements autorisés; chiffres désaisonnalisés,

— Consommation privée: Indice de valeur désaisonnalisé.

— Prix 2 la consommation: Indice du coiit de la vie de 'ensemble des ménages privés (non désaisonnalisé).
— Importations f.o.b.; exportations c.a.f. Chiffres désaisonnalisés.

— Balance commerciale: Différence entre les impottations et les exportations désaisonnalisées.

— Réserves officielles en or et en devises : Réserves des autorités monétaires en or et en devises convertibles, avoirs
en droits de tirage spéciaux et position de réserve aupres du F.M.I, Chiffres bruts, 2 'exclusion des engagements
extérieurs. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaires: billets et monnaies divisionnaires en circulation (sans les encaisses des instituts de
crédit) et dépdts 4 vue des entreprises non bancaires et des particuliers résidents (sans les dépéts des pouvoirs
publics aupres de 1a Bundesbank); chiffres désaisonnalisés; Situation en fin de mois.
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B. France

1. L’évolution au cours des derniers mois

Une demande nominale en forte expansion, une
augmentation substantielle de la production et
une pression inflationniste toujours vive des
prix et des salaires, tels étaient, au début du
second semestre de 1972, les traits caractéristi-
ques de la situation de I'économie frangaise.

Des impulsions encore vigoureuses ont émané
de la demande étrangére : entre juin et aoft, la
valeur des exportations de biens a dépassé de
11 % le montant enregistré un an auparavant.
Quant 3 la demande intérieure, elle semble avoir
gagné encore en dynamisme. Tout porte 4 croire
— et notamment les résultats des derniéres en-
quétes sur les investissements dans I'industrie
privée — que les investissements des entrepri-
ses, dont I’évolution avait été modérée durant
I’hiver, ont repris leur progtression, stimulée par
laugmentation des chiffres d’affaires, par Iap-
parition plus fréquente de goulots d’étrangle-
ment et par 'aisance du financement. De méme,
une nette reprise a pu étre observée dans la
construction résidentielle, tandis que ’expansion
des investissements des administrations publi-
ques demeurait vive. Dans le méme temps, les
dépenses de consommation des ménages, aprés
un bref tassement en réaction 3 la progression
exceptionnellement vive du début de I’année,
doivent avoir retrouvé la cadence annuelle de
11 3 12 %. Les rémunérations des salariés ont
continué d’augmenter rapidement, l’accroisse-
ment des revenus de transfert s’est accéléré et
les ressources des indépendants ont également
db progresser 4 un rythme plus rapide que jus-
qu’a présent. La propension 4 I’épargne des mé-
nages aurait eu plutdt tendance 3 s’affaiblir, 2
en juger d’aprés leur endettement croissant.

L’expansion de la production industrielle est
restée soutenue, en dépit de quelques arréts de
travail, de la réduction des capacités inutilisées
et de la raréfaction de la main-d’ceuvre qualifiée.
L’indice mensuel de I'I.N.S.E.E. — dans lequel
les biens d’équipement sont certes peu représen-
tés — laissait apparaitre, pour le deuxiéme tri-
mestte, un gain de 8 % en comparaison annuelle.
L’emploi a marqué des progrés sensibles; en
tout cas, le nombre d’emplois vacants a nette-
ment augmenté, tandis que les demandes ne pro-
gressaient plus aussi rapidement.

Avec un taux annuel moyen de 11 9%, les majo-
rations de salaires horaires ont encore dépassé
sensiblement les progres de productivité. Selon
les enquétes de conjoncture, elles pourraient
méme s’étre amplifiées au cours des derniers
mois dans l'industrie privée et avoir atteint un
taux de 12 %2 %. La hausse des prix — qui
n’est pas entiérement imputable a 1’évolution
des colits — est restée trés vive. Celle des prix
industriels 4 la production, qui, du fait des ac-
cords anti-hausse, est restée limitée de septem-
bre 1971 & mars 1972, accuse depuis le prin-
temps une tendance 3 I’accélération. L’enché-
rissement des produits d’origine agricole. aura
été particuliérement marqué, du fait de déséqui-
libres sur certains marchés dont Délasticité est
trés réduite. A la suite de ces hausses, auxquel-
les se sont ajoutées certaines majorations déci-
dées par les pouvoirs publics, surtout dans le
secteur des services, les prix 4 la consommation,
suivant l'indice de 'I.N.SE.E., ont augmenté
de 4,2 9% de fin 1971 3 aott 1972; 4 la fin de
cette période, l'indice se situait 4 6,1 % au-des-
sus du niveau atteint un an auparavant.

Le dynamisme de la demande intérieure a en-
trainé une nette accélération des importations
(surtout de biens de consommation et, récem-
ment, de matiéres premiéres et demi-produits);
leur volume, pour la période juin-aofit, a dé-
passé de 8 % le niveau atteint durant la pé-
riode correspondante de 1971. Le déficit de la
balance commerciale (chiffres CAF-FOB désai-
sonnalisés) a néanmoins été sensiblement infé-
rieur 3 celui des mois précédents, grice a la
forte expansion des exportations et, semble-t-il,
4 une évolution trés favorable des termes de
Péchange. La balance des paiements courants,
déficitaire au début de 'année, a laissé un léger
excédent. Etant donné l'afflux important de ca-
pitaux, dii notamment a la réapparition de la
spéculation sur la livre et le dollar, la balance
globale doit s’étre soldée, pour les derniers mois,
par un surplus non négligeable. Les réserves bru-
tes d’or et de devises des autorités monétaires,
qui, au cours des cinq premiers mois de 'année,
n’avaient augmenté que de 208 millions d’U.C,,
se sont accrues de 848 millions pendant le seul
mois de juin et de 379 millions en juillet. Simul-
tanément, la position nette en devises des ban-
ques doit s’étre améliorée dans une mesure sen-

sible.
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Bien que la Banque de France se soit efforcée,
par des relévements réitérés du taux des réser-
ves obligatoires, de neutraliser cet afflux de li-
quidités en provenance de D’étranger, ’expansion
de la masse monétaire, déja trés rapide, s’est ac-
célérée quelque peu vers le milieu de I’année :
a la fin du mois de juillet, le montant des dispo-

nibilités monétaites dépassait d’environ 13% %,
le montant atteint un an auparavant, tandis que
le total de la masse monétaire avait progressé de
prés de 20 % pendant la méme période. Cette
évolution, favorisée par les entrées de devises,
a été renforcée surtout par une vive expansion
du crédit : fin juillet, le volume du crédit ban-

Emplois et ressources de biens et services

1969 (M) 1970 (0 . 1971 (9 I 1972 (%)
Aux Variation par rapport
prix a Pannée précédente, en %,
cou-
rants,
Mrd Ffr
Volume Valeur | Volume Valeur | Volume Valeur
Exportations (3) 1098 | 4+ 17,2 + 26,4 | + 11,7 + 14,9 | 4 111, 4 153
Formation brute de capital fixe 1832 |+ 7,5 +146 (4 50 410,24 6 + 1114
Consommation des administrations 90,1 |+ 3,5 +120{4+ 35 410,74+ 3 + 101,
Consommation des ménages 433914+ 45 + 98|+ 60 4118 |+ 6 + 12
Produit national brut 734,0 59 +11,7 |+ 50 4102 4+ 5% + 111,
Importations (%) 114,1 83 <4181 |4+ 11,6 <+ 13,1 | 413 + 161

(*) Rapport sur les Comptes de la Nation 1971, Ministére de ’Economie et des Finances.

(?) Prévisions.
(®) Biens, services et revenus de facteuts.

Remargues générales :

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

variations de stocks.

(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses déterminées. Leur
élaboration et leur publication n’engagent que la respofsabilité de la Commission.

caire accordé aux entreprises et aux particuliers
était d’environ 22 9% supérieur A celui qui avait
été enregistré un an plus tot.

De plus, les opérations du Trésor public, qui,
depuis le début de I’année, s’étaient soldées par
des excédents, se sont de nouveau traduites, de-
puis le mois de juin, par la création de liqui-
dités.
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2. Les perspectives

Tout porte & croire que, dans les prochains mois,
Iexpansion de la demande se maintiendra au
moins au rythme actuel, tandis que 1’élasticité
de Doffre intérieure devrait se réduire de plus
en plus.

Le dynamisme de la demande intérieure dépen-
dra, en premier lieu, du rythme et de I’ampleur
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INDICATEURS ECONOMIQUES
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France

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

Appréciation du carnet de A Appréciation des stocks de 8
commandes

total produits finis o

20

60
20 80
100
1970 1971 1972 1972
Estimation de la tendance de la ¢ Estimation de la tendance des D
production au cours des prix de vente au cours des
%| prochains mois prochains mois %
100 ‘6} T ey 0
80 20
L _ P
g0 b stabilité o~ T \Jabilitd |/ ©

i
1970 1971 1972 _O 1970 1971 1972

Réponses aux questions de 'enquéte de conjoncture CEE, effectuée en France par I'INSEE.

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

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

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

0,01 pour les réponses : « inférieur A la normale » ou « diminution »,
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du redressement des investissements des entre-
prises. Les incitations a investir ne manquent
pas : bonnes perspectives de ventes & l'intérieur
et sur les marchés étrangers, persistance de la
pressiony des cofits et, élément non négligeable,
aisance du financement. Les investissements des
administrations publiques devraient s’accélérer
et les dépenses consacrées a la construction rési-
dentielle seront également plus élevées. L’évo-
lution des revenus devrait étre caractérisée par
une amélioration plus marquée de ’emploi, une
hausse toujours rapide des salaires, un reléve-
ment des prestations sociales et une augmenta-
tion des chiffres d’affaires. Dans ces conditions,
les ménages devraient 4 tout le moins ne pas
modérer leurs dépenses de consommation, d’au-
tant plus qu’ils s’attendent toujours a de fortes
hausses des prix et que leur propension 2 1’épar-
ghe ne progressera guere.

Par ailleurs, les perspectives d’évolution de la
conjoncture mondiale laissent prévoir un nou-
veau développement de la demande étrangére.
Il semble cependant que le rythme de croissance
inhabituellement rapide enregistté au printemps
et au début de I’été ne pourra guére étre main-
tenu, méme si la capacité concurrentielle de
Péconomie frangaise ne semble pas affectée, jus-
qu’a présent, par la divergence constatée dans
Iévolution des cotits et des prix par rapport
d’importants pays concurrents.

A cette demande en expansion trés rapide ou
méme accélérée, la production intérieure ne
pourra répondre qu’au prix de tensions crois-
santes. Le degré d’utilisation des capacités tech-
niques est dés a présent tres élevé, notamment
dans le secteur de la consommation et des in-
dustries exportatrices, tandis que le marché de
Pemploi laisse apparaitte une inélasticité de ca-
ractére structurel, en ce sens qu'elle résulte de
la qualification professionnelle insuffisante et
d’une répartition géographique défavorable des
facteurs de production.

Dans ces conditions, il ne faut pas s’attendre 2
un ralentissement de la progression des salaires
et des prix au cours des prochains mois; la pro-
pension 3 importer restera €levée et la balance
des paiements courants ne laissera pas d’excé-
dents notables.

Le principal probléme qui se pose en politique
économique consiste donc 3 ralentir la hausse
des prix sans pour autant freiner les progrés de
la croissance.

Principales mesures de politique écono-
mique

Avril :

— Les pensions de vieillesse, de réversion et
d’invalidité du régime général de sécurité sociale
sont, comme chaque année, revalorisées au
1" quril; pour 1972, le taux d’augmentation est
de 11,5 % (il était de 10,1 % en 1971). La
méme maforation avait été appliquée a compter
du 1 mars aux rentes d’accidents du travaail
et de maladies professionnelles.

— L’ensemble des tarifs de transport de mar-
chandises par voie ferrée est relevé de 3,8 % a
compter du 1% avril; pour les envois express,
Paugmentation est de 7,78 96. Les tarifs de
transport par eau sont majorés de 4% en
moyenne & partir du 13 avril.

— Le taux d’escompte qui, le 13 janvier der-
nier, avait été ramené de 6,5 % & 6 %, est de
nouvean abaissé en date du 6 avril & 5,75 %;
le taux des avances sur titres est, quant & lui,
ramené de 7,5 a 7,25 %. Le taux d’escompte
préférenciel applicable aux créances nées a

moyen terme sur les pays tiers reste fixé a
4.5 %.

— Dans le cadre de la politique d’encourage-
ment & la construction résidentielle, la régle-
mentation de Uoctroi des préts hypothécaires est
assouplie au début du mois : la durée maximale
des préts passe de 15 & 20 ans et le montant de
Papport personnel exigé pour Pachat, la cons-
truction ou Vamélioration d’un logement, et qui
jusqu'a présent allait jusque 50 %, est fixé uni-
formément & 20 %.

— Les premiers décrets d’application de la loi
du 16 juillet 1971 sur la formation profession-
nelle et Uapprentissage sont publiés & la mi-avril.
Ils prévoient notamment : 1) la création de cen-
tres de formation d’apprentis, qui dispenseront
une formation générale et technique a raison de
360 beures au moins par an; 2) la durée du con-
trat d’apprentissage, qui est normalement de
deux ans; 3) la rémunération des apprentis, qui
— selon Pdge — progresse depuis au moins
15 % du SMIC pendant le premier semestre
jusqw’a 55 % au plus pendant le quatriéme
4) le financement de Vapprentissage, auquel les
employeurs contribuent en versant wune taxe
correspondant & 0,5 9% du montant des salaires.
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— Les taux d’intérét des emprunts a long ter-
me, qui avaient déja été diminués de 0,25 % au
1% avril, sont de nowveau abaissés de 0,25 % a
la fin du mois : ils sont respectivement fixés a
8 % pour les emprunts publics et a 8,25 % pour
les emprunts privés.

— La Banque de France communique aux ban-
ques et aux inmtermédiaires agréés les nouveaux
cours limites auxquels elle intervient a partir
du 24 avril sur le marché des monnaies des pays
membres; ces cours ont été fixés conformément
a Paccord du 7 mars 1972 sur le rétrécissement
des marges de fluctuation des monnaies commu-
nautaires.

Mai :

— Le SMIC (salaire minimum de croissance),
qui avait été relevé pour la derniére fois de
2,3 % le 1" décembre 1971, est porté & compter
du 17 mai a 4,10 francs Uheure (+ 4,06 %),
en raison de la récente augmentation des prix
et de Vexpansion économique nationale. En un
an, le SMIC a donc progressé de 11,4 %, soit
a un rythme légérement plus rapide que celui du
taux des salaires horaires moyens.

— Les tarifs de transport ferroviaire de voya-
geurs sont majorés de 4,96 % & compter du
1 mai, a Vexception du métro et des lignes de
banlieue.

— Afin de stimuler le marché financier et de
faciliter Vacquisition de valeurs frangaises par
des fonds de placement internationaux et par des
caisses de retraite étrangéres, le Gouvernement
décide, au début du mois, d’accorder le bénéfice
de Pavoir fiscal & ces organismes, pour autant
qu'ils aient leur siége dans un pays de la C.E.E.
élargie.

— Un assouplissement du contréle des changes
est décidé au début du mois : toutes les trans-
actions sur les biens et services (& Vexception
du tourisme, des transferts de salaires et des opé-
rations sur billets) sont désormais traitées sur le
marché officiel des changes (franc commercial).
Le régime des transferts opérés par les particu-
liers est assoupli, les montants maxima autorisés
lors de voyages a étranger sont relevés, les dis-
positions concernant le réglement des opérations
commerciales avec extérieur somt simplifiées et
les investissements & Uétranger, d’un montant
inférieur ou égal & 1 million de francs, sont dis-
pensés de déclaration préalable.

34

— A compter du 18 mai, la Banque de France
raméne de 14 % a 12,5 % le coefficient de re-
tenue d’effets a moyen terme. Cette décision
libére environ deux milliards de francs d’effets
a moyen terme qui pourront étre refinancés par
la banque centrale, et procure indirectement une
certaine aisance au marché monétaire.

— L’Assemblée nationale adopte, & la fin du
mois, un projet de loi instituant une « aide com-
pensatoire » aux artisans et commercants Ggés
de plus de 60 ans, dont les revenus sont infé-
rieurs & un certain montant et qui sont disposés
a cesser toute activité. Le financement de cette
aide, dont Pentrée en vigueur est prévue pour
octobre 1972 pour une durée de cing années,
repose sur une taxe spécidle calculée sur le chif-
fre d’affaires et sur la superficie de vente des
grandes entreprises de vente au détail.

Juin :

s

— Pour inciter les banques & s’associer plus
étroitement au financement des entreprises par
Pachat d’obligations industrielles, il leur est per-
mis, a partir du 17 juin, d’inclure sous certaines
conditions dans leur portefeuille minimum d’ef-
fets & moyen terme une certaine proportion
d’obligations libellées en francs francais et co-

tées officiellement.

— Au début du mois, certains instituts de cré-
dit spécialisé abaissent le taux d’intérét des préts
a long terme de 0,25 ¢ 0,5 % et le raménent
ainsi @ 8,5 %.

— En raison de Pexpansion trés rapide du cré-
dit, la Banque de France décide de porter de
2% a 4%, & compter du 10 juin, le taux des
téserves obligatoires que les banques et établis-
sements financiers sont tenus de constituer
aupres d’elle sur le montant des crédits dis-
tribués. Cette mesure permettra d’immobiliser
environ 1,6 milliard de francs.

— Afin de rendre encore plus efficaces les instru-
ments de controle de la liquidité, le taux maxi-
mum de réserves obligatoires que la Bangue de
France peut imposer sur le volume des crédits
distribués est porté a 15 % a la mi-juin.

— En vue de favoriser la baisse des taux d’inté-
rét, le taux applicable aux obligations caution-
nées est ramené de 7 % & 6,5 % & compter du
12 juin. Emises avec la caution des banques, elles



sont principalement utilisées pour différer le
paiement de certains impéts indirects.

— Le Gouvernement annonce, & la mi-juin,
Vextension & de nounvelles entreprises publiques
(banques, assurances et construction aéronauti-
que) de la participation du personnel aux béné-
fices sous forme de distribution d’actions gra-
tuites. En 1970, des actions gratuites représen-
tant environ 4 V2 % du capital de la Régie Re-
nault et 1 9% du capital du Crédit foncier de
France avaient été distribuées au personnel de
ces deux établissements.

— A la mi-juin, la direction de la Régie Renault
décide d’améliorer sensiblement les possibilités
de promotion des « ouvriers spécidlisés » (sans
qualification professionnelle) et de revaloriser
les catégories salariales les plus basses, de sorte
qu'a partir du 1% juillet aucun salaire (toutes
primes comprises) ne sera inférieur & 1500
francs.

— Dans le cadre de la politique visant depuis
le 1°7 avril 1972 & lever progressivement le con-
tréle des prix, la liberté des prix est rétablie a
partir du 15 juin pour certaines branches expo-
sées a une forte concurrence intérieure ou étran-
gére (notamment pour le premier stade de la
transformation des métaux, les matériaux de
construction, Uindustrie électronique et électro-
technique, la chimie, Vindustrie du bois et du
meuble).

— Fin juin, le Gouvernement annonce de nou-
velles mesures en faveur des jeunes demandeurs
d’emploi : allocation d’attente (égale 4 80 % de
Vindemnité de chémage) jusqu’an versement des
indemnités du régime général et « prime de mobi-
lité » pour les jeunes travailleurs acceptant un
emploi en debors de leur région d’origine.

Juillet :

— A compter du 1 juillet, le salaire minimum
de croissance est de nouveau majoré de 4,88 %
et passe ¢ 4,30 francs Pheure. La durée hebdo-
madaire effective moyenne du travail étant ac-
tuellement de 44 beures, le salaire mensuel mi-
nimum est de 838 francs.

— La réforme des prestations familiales, qui
avait été adoptée en novembre 1971 par I'As-
semblée nationale, entre en vigueur le 1% juil-
let. Elle prévoit notamment une majoration de

P« dllocation de salaire unique », loctroi, pour
la premiére fois, d’une allocation de frais de
garde aux méres qui exercent une activité pro-
fessionnelle et une retraite des méres de famille.

— Les loyers de certaines catégories de loge-
ments anciens sont relevés a compter du 17 juil-
let d’un taux pouvant aler jusqu'a 17 %. Si le
revenu des locataires ne dépasse pas un certain
montant, la hausse maximale autorisée est de
12 %.

— Afin de freiner la hausse des loyers commer-
ciaux, un décret publié au début du mois arréte
les modalités de fixation du prix du loyer com-
mercial au moment du renouvellement du bail.
Les majorations éventuelles devront répondre i
des critéres objectifs, tels que le genre et la situa-
tiom du local et les prix pratiqués couramment;
de plus, elles ne pourront pas dépasser un coeffi-
cient publié chaque année et calculé a partir de
Vindice du codt de la construction et de celui des
prix a la consommation.

— Les prix de la plupart des catégories de ciga-
rettes, cigares et tabacs sont relevés a la mi-
juilles.

— Afin de contrecarrer Uaugmentation des li-
quidités qui pourrait résulter de Uafflux de ca-
pitaux étrangers, la Bangue de France décide de
porter, & compter du 21 juillet, le taux des ré-
serves obligatoires de 8 a 10 % pour les dépéts
d vue et de 3 4 5 % pour les dépéts a terme. Les
taux pour les dépéts des non-résidents sont por-
tés respectivement & 12 % et 6 9. Environ 5 &
6 milliards de francs devraient ainsi étre immo-
bilisés auprés de la banque centrale, ce qui cor-
respond approximativement & Iaugmentation
des réserves officielles d’or et de devises enre-
gistrée depuis le début du mois de juin.

— Le Conseil des Ministres arréte a la fin du
mois les grandes lignes du projet de Loi de
finances pour 1973 : les dépenses seront en aug-
mentation d’environ 11 9, soit & peine plus que
la progression escomptée de la production inté-
rieure brute en termes nomingux. Environ
2 milliards de francs d’autorisations de program-
me seront bloqués au Fonds d’action conjonc-
turelle et ne seront libérés qu’en fonction de la
situation économique au cours de Vannée 1973.
Malgré divers allégements fiscaux, la progres-
sion prévue des recettes doit suffire pour pré-
senter le budget en équilibre.
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Aoidit :

— Les tarifs de gaz et d’électricité a usage do-
mestique et industriel sont relevés de 4 % en
moyenne & partir du 1°7 aodt.

— Les prestations familiales sont augmentées
de 6 % & partir du 1 aodit (contre 5,3 % au
1 qodit 1971).

— En vue de soutenir Ueffort d’exportation, les
taux d’intérét applicables aux crédits a Vexpor-
tation a sept ans ou plus seront réduits pour les
contrats signés a partir du 15 septembre 1972;
ils sont ramenés de 6,67 % & 6,35 % pour les
crédits fournisseurs et de 6,83 9% a 6,50 % pour
les crédits acheteurs.

— Le 30 aodit, le Gouvernement arréte les me-
sures suivantes destinées & ralentir la bausse des
prix : des actions seront engagées pour assurer
un meilleur approvisionnement des marchés de
produits alimentaires et notamment de la vian-
de; le respect des engagements souscrits jusqu’au
31 mars 1973 en ce qui concerne les prix des
produits manufacturés et des services sera con-
trélé; UEtat renonce jusquw’au 31 mars 1973 &
toute hausse des tarifs des services publics; une
action concertée pour la maitrise de Uinflation
sera proposée aux pays partenaires de la C.E.E.

Septembre :

— En raison du développement rapide des cré-
dits distribués par les établissements financiers,
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la Banque de France fixe & 15 % le taux des ré-
serves obligatoires sur l'accroissement des cré-
dits accordés depuis le 5 avril 1972 (15 % est
le taux plafond fixé en juin par le Conseil natio-
nal du Crédit).

~— Le Gouvernement adopte un plan social qui
comprend notamment : la suppression des abat-
tements de zone frappant les allocations fami-
lidles, Vabaissement en faveur des wveuves, de
65 ans a 55 ans, de Udge d’ouverture du droit &
la pension de réversion de la Sécurité sociale,
Pamélioration des retraites des personnes dgées
démunies, Uamélioration du mode de calcul des
retraites de la Sécurité sociale, une progression
du salaire minimum (SMIC) plus rapide que
celle des autres salaires. Le codt de Vapplication
de ces mesures en année pleine est estimé a
2 Y% milliards de francs.

— Plusieurs mesures sont adoptées concernant
Vembauche, lg régularisation de la situation et
le logement des travailleurs étrangers.

~— Unr projet de décret portant majoration des
rémunérations des fonctionnaires de IEtat a
compter du 1°" octobre 1972, ainsi que des re-
traites de ces mémes fonctionnaires, est ap-
prouvé.

— L’actionnariat est étendu, a partir du 1° jan-
vier 1973, a 130 000 employés des banques et
assurances nationales.



TABLEAU 1: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

Fran

ce

1967 1968 1969 1970 1971 1971
Variation en volume par rapport
i Pannée précédente (en %) 1963 = 100
Produit national brut + 50 + 50 + 7,7 + 59 + 50 156
Production industrielle + 4,7 + 5,4 + 85 + 6,8 + 5,0 165
Importations totales + 8,0 + 12,1 + 21,7 + 8,3 + 11,6 237
Consommation privée + 54 + 4,6 + 6,4 + 45 + 6,0 150
Consommation publique + 4,0 4+ 4,6 + 49 + 3,5 + 3,5 133
Formation brute de capital fixe + 62 + 55 + 10,9 + 7,5 + 50 186
Exportations totales + 7,6 + 95 + 17,7 + 17,2 + 11,7 238
Produit national brut par téte + 42 + 4,2 + 6,9 + 49 + 4,0 145
Produit national brut par personne
active occupée + 4,6 + 5,1 + 6,0 + 44 + 43 146
Variation en valeur par rapport a
Pannée précédente (en %)
Rémunération brute par salarié + 6,2 I 4+ 12,5 I + 11,3 ’ + 10,1 ‘ + 10,1 199
TABLEAU 2 : Evolution des conditions de Péquilibre interne et externe de I'économie
1967 1968 1969 1970 1971
Solde extérieur
Mio. U.C. + 452 + 81 — 830 + 724 41293
% du produit national brut + 0,4 + 0,06 | — 0,6 + 0,5 + 0,8
Taux de chémage 2,1 1,8 1,6 1,7 2,1
Prix de la consommation privée + 2,8 + 4,7 + 70 4+ 51 + 5,5
(variation par rapport 4 Pannée précédente en %)
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TABLEAU 3: Commetce extérieur (évolution 3 prix courants)

Valeur %
Varlation par rapport & Indice abs o
. _ olue du
I’'année précédente (en %) 1963 =100 (Mio U.C.)| total
1967 | 1968 | 1969 | 1970 | 1971 1971 1971 1971
Exportations de marchandises
Total + 4,5|+ 11,4 (4 17,4 |+ 19,2 [+ 14,6 252 20 326 100,0
Intra-C.E.E. + 2,0+ 16,0 {+ 30,6 |+ 21,7 1 + 16.0 325 10 049 49,4
Extra-C.E.E. + 63+ 81|+ 7,56{+ 16,9 |+ 13,2 206 10 277 50,6
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 2,914+ 19,84+ 20,8 |+ 6,0+ 26,9 274 3 442 16,9
Intra-C.E.E. + 6,0{-+ 26,6 (+ 41,9 (+ 1,8+ 314 448 2137 10,5
Extra-C.E.E. — 0,1+ 12,8 |~ 3,3 [+ 13,2 [+ 203 168 1305 6,4
Exportations de matitres premiéres et produits énergétiques
Total - 8,7i{+ 16|+ 10,6 |+ 12,1 |+ 7,0 155 1 492 7,3
Intra-C.E.E. — 8,714+ 0,9+ 19,9+ 142+ 38,6 172 964 4,7
Extra-C.E.E. -~ 386([+ 26(— 3,56+ 7,9]|+ 13,8 131 528 26
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 6,0+ 10,9 [+ 17,5 |+ 23,1 [+ 12,9 261 15 392 75,8
Intra-C.E.E. + 2,2+ 16,2 |+ 29,0 |+ 29,7 |+ 13,8 329 6 948 84,2
Extra-C.E.E. + 841+ 78|+ 102+ 18,1+ 12,2 224 8 444 41,6
Importations de marchandises
Total + 4,6 |+ 12,51+ 23,71+ 9,9 [+ 11,3 241 21 063 100,0
Intra-C.E.E. + 10,7 |+ 23,1 |+ 31,31+ 6,56+ 13,9 337 10 541 50,0
Extra-C.E.E. + 02}+ 44|+ 16,7{+ 13,31+ 88 188 10 522 50,0
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total — 2,6+ 2,7|4+195(+ 69|+ 4,1 165 2 555 12,1
Intra-C.E.E. + 16,6 [+ 31,84+ 33,4 [+ 3,9 |+ 14,3 339 931 4,4
Extra-C.E.E. . — 74— 641+ 13,56|+ 84|— 09 127 1624 7,7
Importations de matitres premidres et produits énergétiques
Total + 03|+ 36|+ 10,6+ 11,9+ 15,0 168 5175 24,6
Intra-C.E.E. — 2,31+ 14,2 4 114 |+ 9,0}+ 17,2 171 858 4,1
Extra-C.E.E. + 08|+ L,7(+ 10,5 |+ 12,5+ 14,6 167 4 317 20,56
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 9,0{+ 196+ 30,31+ 98|+ 11,4 326 13 333 63,3
Intra-C.E.E. + 12,0 {+ 23,3 |+ 33,3 |+ 6,6 |+ 13,6 372 8 752 41,6
BExtra-C.E.E. + 4,4+ 1334+ 24,64 16,1 (4 7,56 263 4 581 21,7
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année| Janv. | Fév, | Mars | Avril Mai Juin | Juillet | AoGt | Sept. Oct. Nov. Déec.
Production industrielle 197¢ 1503 | 1507 1507 | 151,4| 149,21} 148,2| 150,61 1443 | 152,0| 151,2| 149,9| 1518
(1963 = 100) 1971 153,0 | 155,71 168,0| 154,8| 154,1 156,7 | 160,21 159,83 | 164,3| 162,2 164,9 | 164,2
1972 166,4| 164,8 ) 166,7| 1653 | 168,9| 168,3
Nombre de chémeurs 1970 221,41 227,2| 233,3| 241,3| 246,9| 252,9| 262,6| 274,1| 285,89 | 297,21} 3037 | 304,9
(en 1000) 1971 3n5,3| 303,3| 308,2| 315,2| 322,6 | 329,6| 340,4| 347,6| 359,4| 369,9| 372,7 | 373,5
1972 365,4 | 365,0| 364,9| 375,2| 375,9| 375,0| 3874 398.2
Construction : Nombre de | 1970 45,3 52,1 48.8 61,2 42,6 63,0 45,2 42,7 51,8 39,4 43,6 75,8
permis de construire pour | 1971 48,7 54,0 67,4 51,7 48,5 62,2 52,6 48,4 52,1 53,8 60,2 (69,1)
logements (en 1000) 1972 (59,0 (48,3)] (48.,8); (47,5) (55,0)
Consommation privée : [ 1970 166,0 | 161,2| 162,4| 168,11 175,56 169,4] 171,5) 1754} 171,56 175,56 171,4) 1738
Chiffre d’affairesdesgrands | 1971 178,1| 178,61 175,8 | 183,71 173,4| 185,81 179,4| 176,1| 177,2| 177,8| 189,21 183,1
magasing (1963 = 100) 1972 181,81 192,11 194,06 | 177,1] 1856 | 193,1
Prix & la consommation 1970 | 128,0( 128,6 ( 129,0¢{ 129,61 130,1 | 130,7{ 130,9 | 131,4| 132,01} 132,6 | 133,0| 133,4
(1963 = 100) 1971 134,2 | 134,8 | 135,41 136,2| 137,1| 137,6( 138,2 138,8| 139,4| 140,2 | 140,7 | 141,4
1972 | 141,8 | 142,6 | 143,2 | 143,7 | 144,5| 1452 146,5| 1472
Importations de marchan- | 1970 1434 1488 1431 1660 1406 1663 | 15631 1682 1656 1631 1657 | 1686
dises (Mio U.C.) 1971 1491 1617 1741 1706 1642 1798 1749 1858| 1851, 1858 1836 18917
1972 1754 2017 2034 1831 2129 1978 | 1814 (1929)
Exportations de marchan- | 1970 1385) 1389 1397 | 1603 1323 1695 1415) 1507 1572} 1501 1574 1569
dises (Mio U.C.) 1971 1516) 1595 1672| 1629) 1652 1678} 1698 1757 1754 1761 1813 1839
1972 17391 1830) 1919) 1897 1972 20241 1775 (I 869)
Solde de la balance com- | 1970 | — 49| — 99| — 34| — 157 | — 83| — 68| — 148 | — 175 | — 34| — 130 | — 83| — 117
merciale (Mio U.C.) 1971 |+ 25| — 22— 69— 77|+ 10| — 120 — 61| —101|— 97— 97| — 23| — 78
1972 | — 15| — 187} — 1151+ 66| — 157 | + 46| — 39 |[(— 60)
Réserves officielles en or et | 1970 4050 4122 41261 4197 | 4307 | 4447 4657 | 4713 | 4743 | 4784 | 4957 | 4960
en devises (Mio U.C.) 1971 5346 | H404 | 5487 5559 | 5626} 56563 | 6150 7626 7308 7270| 7492 7601
1972 | 7748 | 7804 | 7802 7798 | 7809 | 8657 | 9144 9176
Disponibilités monétaires | 1970 2057 206,3( 207,4| 207,2( 207,3| 208,0( 209,65 211,7] 2133 2197 223,2| 2278
(Mrd Ffr) 1971 228,7 | 232,21 234,56 232,1( 2656,4| 2404 | 243,4| 243,2 2453 | 250,5| 250,9| 253,85
1972 | 254,0 | 254,8| 262,2| 259,6 | (262,6)| (271,4)| (275,6)
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Soutce : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).
Conversion en unités de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d’or fin).

Graphigue 1

— Exportations (fob) : séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sut trois mois.

Graphique 2

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

Graphique 3

— Marché de Pemploi. Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sut trois mois. Situation en fin de mois.

Grapbique 4
— Importations (caf) : séries corrigées des variations saisonni¢res, Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 5

— Prix 4 la consommation et salaires,
Indice national des prix 4 la consommation. En 1969 et 1970 : 259 articles; 4 partir de janvier 1971, nouvel indice :

295 postes).
Indices des taux de salaites horaires, toutes activités, France entiére.

Graphique 6
— Balance commerciale : diffétence entre les importations et les exportations désaisonnalisées, en valeur.
Graphique 7

— Crédits bancaites a ’économie. Source : Conseil national du Crédit. Crédits & court terme (jusqu’a 2 ans) des
organismes monétaires aux entreprises et aux particuliets, Chiffres en fin de période.

Tableau 1

— Source : Rapport sur les Comptes de la Nation 1970. Ministére de I’Economie et des Finances.
— Produit national brut aux ptix du marché (séries nouvelles établies sur base 1962),

— Production industrielle: Valeur ajoutée par Pindustrie.

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

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

 Tableau 2

— Source : Rapport sur les Comptes de la Nation 1970, Ministére de ’Economie et des Finances.

— Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale.

— Taux de chémage: Rapport entre la population disponible 4 la recherche d’un emploi et la population active
intétieure. La population disponible 2 la recherche d’un emploi est estimée A partir du nombre des demandes
d’emploi non satisfaites; le passage d’un concept 4 P'autre utilise les résultats du detrnier recensement de popu-
lation.

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

Tablean 3

— Exportations fob, importations caf. Le regroupement des produits est effectué sur la base de la « Classifi-
cation statistique et tarifaire pour le commerce international » (C.S.T.); produits alimentaires, boissons et
tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matitres premiéres et produits énergétiques: Groupes C.S.T. 2 4 4; Produits
finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 52 9.

Tablean 4

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

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

— Construction: Nombre de logements autotisés. Chifftes désaisonnalisés.

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

— Prix 2 la consommation : Indice des 259 articles en 1969 et 1970, et des 295 postes 3 partir de janvier 1971,

— Impottations caf, exportations fob. Chiffres désaisonnalisés.

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

— Réserves officiclles en or et en devises : Réserves des autorités monétaires en or et en devises convertibles,
avoits en droits de tirage spéciaux et position de réserve aupres du F.M.I. Chiffres bruts A fin de mois, 4 exclusion
des engagements extérieuts.

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

1. L’évolution au cours des derniers mois

Aprés le vigoureux redressement observé vers la
fin de 'année derniére et les tendances 3 ’affai-
blissement qui ont prédominé durant les pre-
miets mois de 1972, la conjoncture italienne
était de nouveau, au début de 1’été, déterminée
essentiellement par des facteurs d’expansion.
L’impression s’est ainsi renforcée que le point
le plus bas du cycle était franchi et que 'on s’en-
gageait, 4 une allure encore hésitante et diffé-
renciée d’un secteur a I’autre, dans une nouvelle
phase de croissance.

Les exportations de biens et services sont de-
meurées en nette expansion. Pour la période
juin-juillet, les exportations de marchandises dé-
passaient de 22 % le niveau atteint un an au-
paravant,

Un important facteur d’amélioration de la con-
joncture a été le dynamisme accru de la demande
intérieure. C’est surtout la formation de stocks
qui semble avoir imprimé a lactivité des impul-
sions plus vives. En outre, la conjoncture dans
la construction, bien qu’elle soit demeurée trés
faible, pourrait de nouveau avoir marqué une
légére amélioration, non seulement dans le sec-
teur du logement, mais surtout dans celui du
batiment A usage industriel et commercial. A en
juger d’apres les résultats des enquétes mensuel-
les de conjoncture, la tendance des investisse-
ments d’équipement, elle aussi, serait de nou-
veau orientée 2 1’expansion.

Les dépenses de consommation privée ont ap-
paremment poutsuivi leur croissance réguliére,
sous effet de nouvelles majorations de salaires
horaires et sans doute aussi d’un allongement de
la durée du travail par salarié. Toutefois, cette
expansion pourrait, une fois de plus, avoir été
moins rapide que celle des revenus disponibles,
de sorte que le taux d’épargne aurait continué
de s’élever,

L’offre en termes réels a marqué un net accrois-
sement. Au cours de la période juin-juillet, la
production industrielle 2 de nouveau réalisé des
progrés sensibles; calculée par jour de travail,
elle dépassait d’environ 3 %2 % le niveau enre-
gistté un an plus t6t, Dans le méme intervalle,
les importations de marchandises, dont la ten-

Italie

dance est, elle aussi, nettement ascendante, ont
augmenté de quelque 16 %2 % en valeur.

Des tendances contradictoires ont caractérisé la
situation de l’emploi. D’une part, la durée’
moyenne du travail par salarié s’est sans doute
allongée; d’autre part, le nombre de chémeurs
a continué d’augmenter.,

La hausse des prix s’est nettement accélérée.
Au mois d’aoiit, les prix de gros dépassaient de
3,6 % et les prix 4 la consommation de 6,0 %
leurs niveaux respectifs d’aotit 1971.

Pour la premiere fois cette année, la balance des
paiements courants (selon l'acception de I'Of-
fice des Changes) s’est révélée déficitaire en
juillet, du fait notamment de paiements anticipés
effectués par des importateurs. La balance des
paiements s’est cependant soldée par un excé-
dent, grice 4 un emprunt public contracté sur le
marché international des capitaux. Les réserves
officielles nettes d’or et de devises des autorités
monétaires, qui avaient eu tendance 2 diminuer
depuis octobre dernier par suite d’importants
remboursements d’emprunts & [’étranger mais
aussi d’exportations de fonds & court terme par
les banques commerciales, ont recommencé
d’augmenter depuis le mois de juillet. Elles
s’élevaient alors & 3 701 milliards de lires.

En dépit de l'incidence restrictive exercée jus-
qu’en juin par les opérations avec D'étranger, les
liquidités intérieures sont restées abondantes.
La masse monétaire dépassait de 17,5 %, au
mois de juin, le montant enregistré un an aupa-
ravant. Le niveau des taux d’intérét a légere-
ment baissé,

2. Les perspectives

Les perspectives d’évolution économique esquis-
sées ci-aprés et qui s’étendent jusqu’aux pre-
miers mois de 1973 se fondent sur ’hypothése
— incertaine, mais parfaitement réalisable —
que les négociations salariales de cet automne,
les plus importantes qu’ait connues I'Italie, n’en-
tralneront pas de pertes de production notables.
Il a également été admis que la disparition des
facteurs d’incertitude liés 4 I'ajournement réitéré
de linstauration de la taxe sur la valeur ajoutée
exercerait des effets favorables sur la demande
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Emplois et ressources de biens et services

T
1969 (%) 1970 (%) ' 1971 (» 1 1972 (%)
Aux Variation par rapport
prix 4 ’année précédente, en %,
cou-
rants,
Mrd Lit.
Volume Valeur | Volume Valeur | Volume Valeur
® * ®
Exportations (3) 10545 |+ 6,6 + 11914+ 6,5 + 12,6 |+ 81 <+ 121,
Formation brute de capital fixe 10700 | + 34 +150|— 49 + 16— 1 + 33,
Consommation des administrations 688 4+ 19 + 674+ 42 +21,21+ 3% + 84
Consommation des ménages 3283 |+ 78 +135|+ 26 + 79|+ 4% + 10
Produit national brut 52091 |+ 4,9 +118 |+ 14 + 81|+ 3% + 9%
Impottations (3) 9340 | +175 +22414+ 05 4+ 74|+ 9% + 12

(M) Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1971)

(®) Prévisions.

(®) Biens, setvices et revenus de facteurs,
(%) Aux prix de 1963.

(®) Aux prix de 'année précédente.

Remargues générales :

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

part, est imputable aux variations de stocks.

(&) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypotheéses déterminées, le plus
souvent précisés dans le rapport trimestriel. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité

de la Commission.

globale par la mise en vigueur définitive de la
réforme au 1°F janvier 1973. Dans ce contexte,
on a supposé que, abstraction faite de brefs con-
trecoups, la propension tant i investir qu’a con-
sommer marquerait une reprise. Si ces condi-
tions ne devaient pas étre remplies, il est 3
craindre que le développement économique ne
soit de nouveau trés peu satisfaisant et ne se
maintienne en de¢d des orientations quantitati-
ves tracées dans le « Troisitme programme de
politique économique i moyen terme. »

Compte tenu de ces hypotheses, il y a lieu de
s’attendre, au total, que I'expansion des expor-
tations se poursuivra, d’autant plus que la con-
joncture parait s’améliorer progressivement dans
d’importants pays clients.
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L’hypothése d’une reprise de la propension 2
investir, en dépit des tensions auxquelles pour-
raient donner lieu les négociations salariales, se
fonde notamment sur les éléments suivants :
P’amélioration — encore peu sensible — du cli-
mat psychologique, observée depuis quelque
temps; les perspectives favorables d’évolution
de la demande intérieure et étrangére; la néces-
sité inéluctable de rationaliser I’appareil de pro-
duction afin de pouvoir affronter la concurrence
étrangére; I’abondance de loffre de crédit; en-
fin, les impulsions qui émaneront de ’exonéra-
tion fiscale appliquée aux investissement depuis
le mois de mai.

De méme, maints éléments permettent d’es-
compter une expansion de la consommation pri-
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OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE

Appréciation du carnet de l‘ Appréciation des stocks de B
commandes total } produits finis

=R N —— () 0
1970 1971 1972 1970 1971 1972

Estimation de la tendance de la c Estimation de la tendance des D
production au cours des prix de vente au cours des
% | prochains mois prochains mois %

20

stabrlaté

60

R stabilité - {2}

40 60

20 80
au niation

0 _®_ 100
1970 1971 1972 1970 1971 1972

Réponses aux questions de I’enquéte de conjoncture CEE, effectuée en Italie par 1’I.S.C.0.-Mondo Economico.

GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent 1’évolution des pourcentages
des trois réponses possibles & la question posée.

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

pourcentages pondérés par :
0,03 pour les réponses
0,02 pour les réponses
0,01 pour les réponses

« supérieur & la normale » ou « augmentation »;
«normal » ou « stabilité »;
« inférieur & la normale » ou « diminution ».
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vée: en particulier la récente majoration des
pensions, 'amélioration prévisible des revenus
salariaux 3 Iissue des négociations salariales et
la tendance A procéder 2 certains achats avant la
mise en vigueur prochaine de la taxe sur la va-
leur ajoutée.

Bien que, eu égard au taux d’utilisation insuffi-
sant des facteurs de production humains et tech-
niques, il soit normalement possible, méme dans
les conditions de travail qui prévalent depuis
plusieurs années, de répondre sans tensions no-
tables 3 la demande en expansion, il est 4 crain-
dre que la hausse des prix ne s’accéleére. Le dy-
namisme accru de la demande pourrait, en effet,
inciter les entreprises 4 améliorer par des majo-
rations de prix une rentabilité qui, au cours des
derniéres années, a été affectée dans une mesure
exceptionnelle par 'augmentation des cofits et 2
laquelle les prochaines conventions salariales
causeront un nouveau préjudice. La mise en ap-
plication du systéme de la taxe sur la valeur
ajoutée pourrait donner lieu 2 des adaptations
de prix supplémentaires, méme si, pour certains
biens de consommation exonérés jusqu’ici de la
taxe sur le chiffre d’affaires, les nouveaux taux
prévus ne seront pleinement appliqués qu’au
terme d’étapes assez longues.

Principales mesures de politique écono-
mique

Avril :

— Avec effet au 10 avril, le taux d’escompte
et celui des avances sur titres sont a nouvean
abaissés et ramenés respectivement de 4,5 a
4% et de 4 2 3,5 %. Est maintenu le supplé-
ment de 1,5 point au maximum, exigible dans
certains cas depuis 1969, mais qui, en pratique,
west plus percu depuis longtemps. En méme
temps, les délais pour les dépéts & terme consti-
tués par les banques auprés de la Bangue d’'Ita-
lie ont été ramenés de six mois & buit jours au
maximum, tandis que le taux d’intérér de ces
dépéts tombait de 2,75 & 1 %.

— A la fin du mois, le Conseil des Communautés
européennes autorise le report au 17 janvier
1973 de la mise en vigueur du systéme de la
taxe sur la vdleur ajoutée. En contrepartie, le
Gouvernement italien s’engage a ce que le taux
de la'taxe compensatoire & Uimportation et celui

des ristournes fiscales & Vexportation, dans la
mesure ot ils dépassent 4 9, subissent une nou-
velle réduction, de 10 % ou de 15 % suivant
le niveau, avec effet au 1° juillet 1972,

— Vers la fin du mois, le Gouvernement dé-
pose un projet de loi prévoyant un relévement
de certaines pensions & partir du 1% juillet et
notamment une majoration d’environ 20 % des
pensions minima pour travailleurs salariés, ainsi
qu’une augmentation de 50 % des pensions
sociales (celles-ci sont octroyées & tous les ci-
toyens dgés de 65 ans ou plus qui ne jouissent
pas, & un autre titre, d’'une pension de retraite
ou alimentaire). Avec effet a la méme date,
les pensions minima des indépendants (artisans,
letc.) sont majorées de 21,5 % dans le cadre
de Palignement progressif — décidé en avril
1969 — de ces pensions sur celles des travail-
leurs salariés. Ces mesures risquent d’accroitre
sensiblement le déficit des finances publiques.

Mai :

— Avec effer au 20 mai, le délai maximum
pour le paiement anticipé des importations de
biens et de services est & nouveau augmenté et
porté & 90 jours; il avait été réduit & 30 jours en
février 1970 pour améliorer les termes de
paiements. (Le délai maximum pour le paiement
différé des exportations avait été, dés le début
de janvier 1971, porté de 120 jours — depuis
février 1970 — & 360 jours.)

— Un décret-loi publié vers la fin du mois pré-
voit notamment le report, du 17 juillet 1972 au
1 janvier 1973, de la date d’entrée en vigueur
du systéme de la taxe sur la valeur ajoutée. 1l
fixe aussi, avec effet au 1% juillet, des taux ré-
duits pour la taxe compensatoire & Vimportation
et pour les ristournes a Pexportation. A titre de
mesures transitoires, il prévoit en outre des allé-
gements fiscaux pour les investissemnts réalisés
au cours de la période allant du 26 mai au 31 dé-
cembre 1972 : les investissements d'équipement
(ou les achats de biens et services nécessaires &
la production de biens d’équipement), ainsi que,
en vue de promouvoir les investissements sous
forme de stocks, une partie des achats de mar-
chandises effectués par les entreprises industriel-
les, par le négoce de gros et par le commerce de
détail (respectivement 2 %, 5 % et 10 % de
ces achats), sont exonérés de la taxe sur le chif-
fre d’affaires (IGE). En outre, des dégréve-
ments fiscaux sont accordés sous certaines condi-
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tions, lorsque les bénéfices réalisés par les en§
treprises sur la vente d’éléments de Pactif sont
réinvestis dans les deux ans em biens d’équipe-
ment. La moins-value (brute) que ces mesures
entraineront pour UEtat en 1972 est estimée &
240 milliards de lires.

Juin : i
— Le 25 juin, eu égard & la pression exercée
sur la lire par suite de la crise de la livre, le
Conseil des Communautés europbennes autorise
la Bangue d’lidlie & intervenir provisoirement
en dollars afin de maintenir la marge intracom-
munautaire de £ 2,25 %.

— Avec effet au 27 du mois, les bangues étran-
géres ne pourront plus étre créditées pour les
lires présentées sous forme de billets de banque.
Cette mesure est destinée & endiguer les sorties
illégales de capitaux.

Juillet :

— Au début du mois, les allégements fiscaux
en faveur de certains produits pétroliers sont,
pour des motifs de politique des prix, prorogés
fusqu’a fin septembre. Les délais dans lesquels
certains travaux de construction de logements
doivent étre entrepris ou achevés pour I'obten-
tion d’allégements fiscaux sont allongés. La durée
de validité des dispositions en vertu desquelles
VEtat assume lui-méme une partie des charges
sociales incombant aux petites et moyennes en-
treprises industrielles et artisanales est prorogée
d’un an.

— Au début du mois, un crédit de 250 millions
de dollars est accordé par des banques des Etats-
Unis & UVinstitut financier sous contréle de
VEtat IMI; des négociations sont, en outre, enga-
gées en vue de Poctroi d’un crédit supplémen-
taire d’un méme montant. Le taux d’intérét sera
variable et dépassera de 0,75 point le taux pra-
tiqué & Londres sur le marché a court terme de
Veuro-dollar.

— Vers la fin du mois, le Parlement ratifie,
moyennant certaines modifications, le décret-loi
arrété en mai (cfr. ci-dessus). Les amendements
concernent notamment : la date d’entrée en vi-
gueur des nouveaux impdts directs prévus
(1° janvier 1974, au lieu du 1°" janvier 1973);
un relévement sensible, pour Pannée 1973, des
montants exonérés pour le calcul de Uimpét sur
le revenu (ricchezza mobile); Vapplication d’un
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Riaux plus faible de la taxe sur la valeur ajoutée
pour les produits alimentaires actuellement exo-
nérés de la taxe sur le chiffre d’affaires.

— Vers la fin du mois, le Gouvernement dépose
plusieurs projets de loi prévoyant, outre des
investissements supplémentaires dans les che-
mins de fer, certaines améliorations des presta-
tions de sécurité sociale en faveur des travail-
leurs agricoles, des chémeurs complets et des
chbémeurs partiels, ainsi que de nouvelles mesu-
res fiscales et de crédit au bénéfice des entrepri-
ses qui désirent modifier leur organisation et
leur structure ou se convertir 3 d'autres activités.

— Le 31 juillet, le projet de budget de I'Etat
pour 1973 est présenté au Parlement. Il s’agit
d’un budget de compétence : recettes, non com-
pris les ressources provenant du recours & Uem-
prunt : + 10,8 % (contre + 9,7 % dans le
budget pour 1972); dépenses, sans Pamortisse-
ment de la dette : +16,6 9% (contre +11,5%);
déficit : 3 054 milliards de lires (contre 1956
milliards). Nouvelle augmentation de la part
relative des dépenses courantes dans le total des
dépenses budgétaires. Nouvelle progression des
dépenses de UEtat devant étre provisoirement
financées bors budget (elles passent de 986 &
1198 milliards de lires). Compte tenu de ces
dépenses et de la nouvelle et sensible augmen-
tation des déficits d’exploitation des régies
d’Etat, le déficit budgétaire s'éléve, au total,
& 5 194 milliards de lires (contre 3 728 milliards
en 1972).

Aodt :

— Au début du mois, une premidre tranche de
400 milliards de lires est versée & la Cassa per
il Mezzogiorno, aprés que les projets d’infra-
structure & financer & Paide de ce montant dans
le Sud de Pltalie et dans les iles aient été
approuvés par le CIPE (Comité interministériel
pour la programmation économique) en tant que
« profets spéciaux ».

— Vers le milieu du mois, le Gouvernement
adopte une mesure tendant & restructurer les
tarifs téléphoniques, avec effet au 1° octobre
1972. Suivant les indications du Ministére des
Télécommunications, cette réorganisation com-
porterait une augmentation du prix d’utilisation
de Pordre de 5 % en moyenne.

— Vers le milieu du mois, la Banque d’ltdlie
autorise les banques commerciales et les banques



populaires & octroyer des préts & moyen terme
(entre 18 mois et 5 ans), dans la limite
approximative de 8 % de la masse des dépéts,
en vue de faire face & une demande croissante
de ce type de financement de la part des petites
entreprises.

— Vers la fin du mois, le Parlement proroge
jusqu’au 31 décembre 1975 les mesures destinées
a stimuler Pactivité dans la construction rési-
dentielle.

Septembre :

— Le 11 septembre, les partenaires européens
de Ultdlie conviennent de proroger fusqu'au
31 décembre 1975 Uaccord intervenu le 25 juin
dernier et aux termes duquel la Banque d’ltalie
peut intervenir en dollars pour maintenir le

cours de la lire & Vintérieur des marges commu-
nautaires.

— Vers le milien du mois, le Gouvernement
institue un comité interministériel chargé d’ap-
pliquer une politique en faveur des consomma-
teurs. Ce comité aura pour tiche de mener une
action d’information et d’orientation de la con-
sommation.

— Toujours dans le contexte de la bausse des
prix, le Gouvernement a élaboré un projet de loi
tendant & accorder des facilités de crédit pour les
fusions et associations d’entreprises commercia-
les, afin de stimuler la productivité de ce secteur.

— Au début du mois, le Ministére des Finan-
ces décide d’exonérer de tous droits de succes-
sion les obligations émises par VIRI (Istituto
per la ricostruzione industriale) et par d’autres
institutions publiques.

47



Italie

TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

1967 1968 1969 1970 1971 1971
Variation en volume pat rapport
3 Pannée précédente (en %) 1963 = 100
Produit national brut + 6,8 4+ 6,4 + 5,7 + 49 + 14 1443
Production industrielle + 8,7 + 9,4 + 6,9 + 6,2 - 13 150,3
Importations totales + 12,7 + 7,3 + 21,6 + 17,5 + 05 170,7
Consommation privée + 71 + 49 4+ 6,1 + 7.8 + 2,6 188,8
Consommation publique + 43 + 41 + 31 + 1,9 + 4,2 132,2
Formation brute de capital fixe + 11,8 + 9,7 + 8,0 + 3,4 — 49 115,9
Exportations totales + 6,7 4 15,3 + 13,6 + 6,6 4+ 55 2410
Produit national brut par téte 4+ 6,0 + 5,8 4+ 5,1 + 4,2 + 0,7 133,9
Produit national brut par personne
active occupée 4+ 5,7 + 6,7 + 7,0 + 4,7 + 1,7 148,9
Variation en valeur par rapport
a Pannée précédente (en %)
Rémunération brute par salarié + 8,5 + 74 + 7,6 + 15,1 + 12,9 212,6
TABLEAU 2 : Evolution des conditions de I’équilibre interne et externe de I’économie
1967 1968 1969 1970 1971
Solde extérieur
Mio U.C. +1235 [ +2288 |4+1928 |4 582 |4 1597
% du produit national brut + 1,8 {+ 30 |+ 23 |+ 06 |+ 1,6
Taux de chémage 3,5 35 34 31 3,1
Prix de la consommation privée
(variation par tapport 4 ’année précédente,en%) | + 2,9 |+ 1,5 |4+ 29 |+ 53 [+ 5,2




TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution a prix courants)

italie

Valeur %
Variation par rapport & o
, 1063=100( absolue du
I'année précédente (en %) (Mio U.C.)| total
1967 | 1968 | 1969 [ 1970 | 1971 1971 1971 1971
Exportations de marchandises
Total + 83+ 17,04+ 15,2{+ 12,6 |+ 18,4 297 14 974 100,0
Intra-C.E.E. + 38,3 |+ 20,9 |+ 22,2 |+ 13,6 |+ 17,9 878 6 688 44,7
Extra-C.E.E, + 11,6 |+ 14,5 |+ 10,6 [+ 11,9 [+ 9,9 256 8 286 53,3
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 4,7)1— 8,7|+ 15,6 |+ 9,24 16,2 185 1276 8,6
Intra-C.E.E. - 1,7|— 1,3|4+ 214 |+ 5,7+ 24,9 223 727 4,8
Extra-C.E.E. + 12,4|— 61|+ 98|+ 184+ 6,3 151 549 8,7
Exportations de matiéres premitres et produits énergétiques
Total + 91|+ 141 |+ 144+ 103 |4+ 17,6 246 1163 7.8
Intra-C.E.E. + 15,9+ 14,71— 2,01+ 9,6 |+ 15,0 330 421 2,8
Extra-C.E.E. + 5,3+ 18,7 |+ 8,6 |+ 10,6 |+ 18,9 215 742 5,0
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 8,8+ 20,0 |+ 16,7 |+ 13,2 |+ 12,7 323 12 535 83,
Intra-C.BE.E. + 82|+ 26,4 [+ 24,9 |+ 15,0 |+ 17,8 414 5 540 87,0
Extra-C.E.E, + 12,41+ 16,7 |+ 11,5 [+ 11,9 {+ 9,3 275 6 995 46,7
Importations de marchandises
Total + 12,9+ 43|+ 214 |+ 19414 59 210 15 830 100,0
Intra-C.E.E. + 21,6 (+ 9,1+ 29,9 |4+ 27,44 9,3 271 8 716 42,4
Extra-C.B.E, + 881+ 18141661+ 14314+ 3,6 180 9 114 57,8
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 0,7+ 8,6+ 14,9 |+ 18,0 |+ 20,5 227 3 009 19,0
Intra-C.E.E. + 26,8 {4+ 29,0 [+ 26,8 |+ 20,9 [+ 32,4 523 1 257 7.9
Extra-C.E.E. — 644+ 09|+ 924 8,1+ 18,3 162 1752 11,1
Importations de matiéres premiéres et produits énergétiques
Total +13,7 [+ 1,0+ 18,0 [+ 11,8 |+ 89 196 5 089 32,2
Intra-C.E.E. 4+ 14,2 {~ 8,0+ 20,68 |+ 16,6 |+ 4,2 228 728 4,6
Extra-C.E.E. 4+ 13,6 |+ 1,7+ 11,8+ 11,0+ 9,8 102 4 361 27,6
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total +18,8|+ 8,6+ 81,0+ 27,1|— 05 213 7 781 48,8
Intra-C.E.E. + 22,3 [4+ 8,1 |+ 824 [+ 30,8 [+ 5.2 247 4781 29,9
Extra-C.E.E. / + 14,5 [+ 9,2+ 29,0 |+ 22,2(— 838 176 8 000 18,9
TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels
Année{ Janv. | Fév. | Mars | Avril | Mal Juin | Juillet | Aofit | Sept. Oct. | Nov. | Dée.
Production industrielle 1070 | 149,0 | 150,5| 148,7 | 148,1| 146,0 | 146,7 | 152,41} 153,9| 152,6 | 152,7( 158,01 150,7
(1963 == 100) 1971 147,65 | 147,83 144,83 | 139,9| 141,2| 141,56 141,9| 143,3| 146,8| 150,1| 157,2) 1561,9
1972 150,4 | 147,8( 142,9| 143,81 147,3 | 147,9 | 144,8
Nombre de chémeurs 1070 | 845,4| 838,4| 848,6| 850,3| 859,5| 866,6 ) 884,2| 896,1 ) 918,4| 929,5| 9568,4| 964,8
(en 1000) 1071 994,0 |1012,7 1 063,6 |1045,8 {1044,6|1047,211041,6 |1036,0|1049,8|1042,511042,2|1028,2
1972 (1 031,9 |1 043,6 1 056,6 |1 057,56 |1 060,0 1063,1)1058,0
Construction : Nombre de | 1970 26,0 24,1 24,1 24,8 24,9 24,3 23,7 20,9 22,6 23,8 23,5 32,8
permis de construire pour | 1971 24,6 23,6 24,3 27,0 24,4 28,4 27,8 25,5 23,3 25,2 31,4 51,2
logements (en 1000) 1972 25,0 25,4 28,3 26,9
Consommation privée : | 1970 186,4 | 181,9| 196,4) 173,8| 170,9| 196,31 192,6 | 196,6 | 194,6 | 212,4| 190,4| 198,56
Chiffre d’affaires des grands | 1971 200,6 | 199.4| 1954 210,8 | 198,2| 192,8| 196,7| 1955 | 219,56 | 208,4| 213,7| 207,0
magasing (1963 = 100) 1972 | 205,11 225,2| 235,1| 190,1 | 2214
Prix & la consommation 1970 | 125,1 | 126,1{ 126,6 | 127,21 127,7 | 128,0| 128,2| 128,41 129,2| 129,8| 130,8| 131,2
(1963 = 100) 1971 181,81 132,31 132,8 | 133,21 134,0( 184,11 134,51 1384,7| 185,66 186,9{ 136,9 | 1374
1972 | 138,0 | 138,7| 139,1 | 139,4! 140,6 | 141,4 | 141,9| 1428
Importations de marchan- | 1970 17 228,71 i1 123,0 |1 135,8 |1 243,6 1 196,8 |1 312,6 |1 303,5 |1 255,8 |1 330,2 |1271,8 |1 300,0 1245,0
dises (Mio U.C.) 1971 |1 218,9 1 335,911 490,5 |1 174,4 |1 417,7 |1 283,5 |1 229,4 |1 318,5 |1 263,5 |1 346,2 |1276.4 1 483,0
1072 |1 374,4 |1 350,7 |1 468,3 |1 389,8 |1 512,7 11 421,0 (1492,0)
Exportations de marchan- | 1970 (1 084,4| 958,911 004,3 1 118,7 |1 047,1 |1 155,6 |1 124,3 |1 138,7 |1 134,6 |1201,2 {1 134,11 1514
dises (Mio U.C.) 1971 (1 114,6 |1 211,711 180,3 |1 196,6 |1 255,6 |1 156,2 |1 224,6 |1 326,7 |1 284,4 |1 236,3 11 276,5 |1 544,7
1972 11 273,7 |1 360,9 |1 421.8 11 371,5 |1 385,7 {1 464,2 ((1430,3)
Solde de la balance com- | 1970 |- 143,7 |- 164,1 - 131,5 |- 124,9 |- 149,7 |- 167,0 |- 179,2 |- 117,1 |~ 195,6 |- 70,6 |- 165,9 |- 93,6
mereiale (Mio U.C.) 1971 |- 104,3 |- 124,2 |- 310,2 |+ 22,2 |- 162,1 |- 1273 |- 48|+ 8.2|+ 20,9 |-109,9+ 0,1+ 61,7
1972 |- 100,7 |+ 10,2 - 46,5 - 18,3 |~ 127,0 |+ 43,2 (- 61,7)
Réserves officielles en oret | 1070 | 2786 | 2465 2467 | 2452 | 2730 2648 | 2582 2641 | 2757 2985 3065 | 3295
en devises (Mrd Lit.) 1971 8532 | 8648 3746 3855 | 83807| 3746 37601 4039| 4125] 4104 | 3974} 3884
1972 | 3880 | 3840 3789 R750| 8758 | 3663| 370L| (3830)
Disponibilités monétaires | 1970 | 23 839 | 24 122 {24 680 | 24 896 | 25 538 | 26 117 | 26 522 | 26 660 | 27 247 | 27 811 | 28 452 | 31 108
(Mrd Lit.) 1971 | 30 416 | 30 120 | 30 534 | 31 007 | 31 455 | 32 084 | 32 545 | 32 531 | 33 138 | 33 547 | 33 883 | 36 905
1972 | 85 742 | 85 597 | 86 266 | 36 995 | 37 392 | 37 686
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraite). Conversion en unités de
compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d’ot fin).

Graphique 1
— Exportations : (fob). Séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sut trois mois.

Graphigue 2

-— Production industrielle : Série corrigée des variations saisonnitres. A ’exclusion du batiment et de P'industtie
des denrées alimentaires, boissons et tabacs. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 3

— Marché de 'emploi : nombre de personnes inscrites au chOmage. Séries du Ministero del Lavoro e della Previ-
denza Sociale, corrigées des variations saisonniéres par I’'OSCE; moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 4

— Importations : (caf). Séries corrigées des variations saisonnitres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 5

— Prix 2 la consommation et salaires : Source : ISTAT. Salaires minima conventionnels (2 exclusion des allocations
familiales) des travailleurs de I’industrie; séries calculées d’aprés les salaires horaires.

Graphigque 6

— Balance commerciale : Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées, en valeur,

Graphigue 7

— Crédits bancaires 4 ’économie : Sosrce : Banca d’Italia. Crédits 4 court terme accordés aux entreprises et aux
particuliers, Situation en fin de mois.

Tablean 1

Source pour 1970 et 1971 : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1971).

— Produit national brut aux prix du marché.

— Production industrielle : valeur ajoutée pat 'industrie au codit des facteurs.

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

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

Tableau 2

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

Tablean 3

— Exportations fob, importations cif. Convetsion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement des
produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce international »
(CST); produits alimentaires, boissons et tabacs : groupes 0 et 1; matieres premiéres et produits énergétiques :
groupes 2 4 4; produits industriels finis et semi-finis : groupes 52 9.

Tableau 4

— Production industrielle (2 'exclusion du batiment et de Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs)
chiffres désaisonnalisés.

— Chémeurs : séries du Ministero del Lavoro e della Previdenza Sociale; chiffres désaisonnalisés par POSCE.

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

— Consommation privée : indice de valeur du chiffre d’affaires des grands magasins; chiffres désaisonnalisés.
— Prix 4 la consommation : indice brut.
— Importations cif, exportations fob. Chiffres désaisonnalisés.

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

— Réserves officielles nettes d’or et de devises : Source : Ufficio Italiano dei Cambi. Situation en fin de mois. L’or
ainsi que les réserves assimilées 4 ’or continuent d’étre calculés sur base de Pancienne parité,

— Disponibilités monétaires : billets et monnaies divisionnaires en circulation, 4 exclusion des encaisses du Tré-
sor; comptes courants 2 vue du secteur non bancaire auprés des établissements de crédit recensés; chéques cit-
culaires (vaglia e assegni) de la banque centrale et des autres banques et instituts de crédit. Situation en fin de
mois.



D. Pays-Bas

1. L’évolution au cours des derniers mois

Le redressement de la conjoncture observé aux
Pays-Bas depuis la fin de I’année écoulée parait
s’étre légerement ralenti au cours des detniers
mois. Les tensions inflationnistes sont restées
vives, bien que les progrés de la productivité
ajent encore eu tendance 3 s’accentuer.

Le facteur déterminant de ce ralentissement tem-
poraire de l'activité économique a sans doute été
Pexpansion un peu moins marquée de la deman-
de étrangere. Au total, les exportations de mar-
chandises ont dépassé de 6,8 % en valeur (1),
pour la période juin-aolit, le niveau qu’elles
avaient atteint un an plus tot.

Il semble que la demande intérieure, dont la
progression s’était accélérée depuis la fin de
1971, ait également fait preuve d’un peu moins
de dynamisme. L’évolution de la formation
brute de capital fixe pourrait avoir exercé un
effet de freinage sur la conjoncture. En effet,
Pannonce de Pexonération compléte des inves-
tissements pour le début de 1973 a eu plutét
une incidence modératrice sur la propension 2
investir des entreprises, qui était déja déprimée.
Par contre, les dépenses consacrées & la
construction résidentielle ont progressé 2 un
rythme légérement accéléré, tandis que la ten-
dance 2 la réduction des investissements des ad-
ministrations publiques pourrait s’étre affaiblie
quelque peu, du fait notamment de la mise en
ceuvre du programme de lutte contre le cho-
mage. En méme temps, sous ’effet de la propen-
sion accrue & I’épargne des ménages, observée
depuis le mois d’avril, P'expansion de la consom-
mation privée parait s’étre ralentie. L’accroisse-
ment des revenus salariaux est demeuré trés im-
portant; depuis le début de I'année, les salaires
par téte ont augmenté i un rythme annuel de
Pordre de 12 % %. Si I'emploi total a continué
de régresser, la progression des revenus de trans-
fert est restée rapide et le taux de I'impdt de
conjoncture (Wiebeltax) a été, au milieu de
Pannée, ramené de 5 4 3 %. Enfin, les dépenses
de consommation des administrations publiques
ont encote fortement augmenté.

L’offre intérieure, et notamment l’activité dans
le secteur de la construction, ont reflété le ralen-
tissement de la demande. Cependant, d’aprés
'indice du Bureau central de Statistique, la pro-

duction industrielle se situait encore, au deuxie-
me trimestre, 4 quelque 9 % au dessus du ni-
veau qu'elle avait atteint un an auparavant. De
méme, l’expansion des importations a eu ten-
dance & s’affaiblir depuis le mois d’avril. Pour
la période juin-aofit, les achats & I’étranger n’ont
dépassé que de 0,8 % en valeur les résultats de
la méme période de 1971.

La détérioration de la situation sur le marché de
Pemploi s’est atténuée depuis le printemps; en
effet, 1a diminution du nombre d’emplois va-
cants et 'extension du chémage ont marqué un
ralentissement sensible. Au mois d’aoft, le taux
de chémage atteignait 2,7 %.

Le climat des prix est resté trés défavorable du-
rant les derniers mois. Les prix de gros ont re-
commencé d’augmenter depuis le milieu de I’an-
née et la tendance des prix 4 la consommation est
demeurée nettement ascendante, du fait surtout
de l’enchérissement exceptionnellement impor-
tant des setvices. L’indice des prix 4 la consom-
mation accusait au mois d’aofit une hausse de
7,4 % en comparaison annuelle,

L’expansion moins rapide des exportations, al-
lant de pair avec un affaiblissement relativement
modéré des importations, a eu pour effet de ra-
lentir nettement, voire méme d’interrompre com-
plétement la forte tendance i ’amélioration de
la balance commerciale et sans doute aussi du
solde extérieur. En dépit du déficit résultant des
mouvements de capitaux ptivés & long terme, la
balance globale des paiements s’est soldée, pour
le premier semestre, par un excédent de plus de
1,6 milliard de florins, L’afflux massif de capi-
taux A court terme qui a résulté de la spéculation
sur la livre sterling s’est traduit par une forte
augmentation des téserves d’or et de devises des
autorités monétaires. Aprés avoir progressé déja
de 1,8 milliard de florins au premier semestre,
elles se sont encore accrues de 1,6 milliard de
florins durant le seul mois de juillet.

Bien qu’au deuxi®me trimestre, par rapport 3 la
méme période de 1971, les transactions du sec-
teur public ajent exercé un effet d’expansion
moins accusé sur les liquidités intérieures, celles-
ci ont augmenté i un rythme plus rapide, du

(1) Non compris les ventes 3 'UEB.L.
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Emplois et ressources de biens et services
1969 (¥ 1970 (¥ ‘ 1971 (O ’ 1972 (3)
Aux Variation par rapport
prix A 'année précédente, en %,
cou-
rants,
Mzd FL
Volume Valeur | Volume Valeur | Volume Valeur
Exportations (?) 49,70 1 + 132 4+ 189! +112 +132 |4+ 9 + 103,
Formation brute de capital fixe 2480 [+ 78 +16,7 |+ 20 +124 |— 3% + 4
Consommation des administrations 16,57 | + 48 + 139 |4+ 35 +17,7 |+ 2 + 111
Consommation des ménages 5949 | + 7,3 412114+ 31 4112 |+ 4 + 12
Produit national brut 103,82 |+ 59 +116 |4+ 42 +124 )|+ 4 + 12Y%
Importations (3) 49,26 |+ 151 +225|+ 6,7 + 114 (4 6 + 61

() Bureau central du Plan (C.P.B.).
(®*) Prévisions.
(3) Biens, services et revenus de facteurs,

Remarques générales :

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

patt, est imputable aux variations de stocks,

(&) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypotheses déterminées, le plus
souvent précisées dans le rapport trimestriel. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité

de la Commission.

fait de I’évolution de la balance des paiements
et d’un accroissement accéléré du crédit bancaire
4 court terme octroyé aux entreprises et aux pat-
ticuliers. A la fin du mois de juillet, la masse mo-
nétaire dépassait de 19,3 % son niveau de juillet
1971, et de 10,4'% en y comprenant les dispo-
nibilités quasi-monétaires.

L’abondance des liquidités s’est traduite par une
faiblesse trés prononcée des taux d’intérét sur
les marchés monétaires.

2. Les perspectives

De nombreux indices permettent d’escompter,
pour les mois 4 venir, une légére réanimation de
la demande. Les principales impulsions pour-
raient émaner des exportations, de la consom-
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mation des ménages et des investissements des
adminjstrations publiques. Il semble cependant
que les conditions d’une amélioration de I’équi-
libre interne restent particuliérement précaires.

Etant donné I’évolution de la demande étran-
gére, dont les perspectives d’évolution sont plus
favorables qu’on ne I’escomptait 4 l'origine, et
surtout le développement de la demande en
provenance des autres pays de la Commnauté,
les exportations néerlandaises pourraient accu-
ser une expansion appréciable. A cet égard,
le volume de l'offre disponible pour I’exporta-
tion et le dynamisme des industries exportatti-
ces sont sans doute suffisants pour compenser,
du moins en partie, 'affaiblissement de la capa-
cité concurrentielle résultant de la hausse relati-
vement forte des cofits de production.
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INDICATEURS ECONOMIQUES
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Pays-Bas

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

Appréciation de leur carnets de A Appréciation des stocks de B

commandes total produits finis Y
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Source : Enquéte de conjoncture du Centraal Bureau voor de Statistiek,

Remarque: L’enquéte recouvre le secteur de la construction, mais non les secteurs suivants: papier, pétrole,
minéraux non m iques,

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

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

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

0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale » ou « diminution ».
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L’évolution soutenue des exportations, allant
de pair avec une légere amélioration des marges
bénéficiaires dans certains secteurs, poutrait
accroitre la propension & investir des entrepri-
ses, surtout aprés le 1°F janvier 1973, quand
entrera en vigueur l’exonération compléte des
investissements. Comme, par ailleurs, les pro-
grammes d’investissement restent orientés a I'ex-
pansion dans la construction résidentielle et
qu’ils marqueront une reprise dans le secteur
public, on peut s’attendre, pour les prochains
mois, 4 une évolution plus soutenue de la for-
mation brute de capital fixe. La consommation
privée devrait, elle aussi, témoigner d’un regain
de dynamisme, étant donné que les ménages
montreront sans doute moins de réserve dans
leurs achats. Par ailleurs, l’augmentation des
revenus restera appréciable, du fait notamment
de Iindexation quasi généralisée des salaires et
des revenus de transfert, ainsi que d’un certain
accroissement de I’activité économique.

Etant donné le développement plus rapide de la
demande, on peut escompter, pour les mois 2
venir, une évolution relativement favorable de
Poffre intérieure et, dans I'immédiat, I’absence
de goulots d’étranglement de quelque importan-
ce du c6té de la production.

Il subsiste cependant, pour les prochains mois
et sans doute aussi pour 1973, un risque des
plus sérieux de voir la hausse des salaires et des
prix se poursuivte i un rythme trop rapide et
le solde extérieur demeurer insuffisant du point
de vue structurel.

Principales mesures de politique écono-
mique

Avril :

— Les loyers des logements non libéralisés sont
majorés de 6 %.

— Le Ministre des Affaires économiques
demande au Conseil économique et social
(S.E.R.) un avis au sujet d’un projet de loi sur
la réglementation sélective des investissements
des entreprises.

— Le Ministre du Logement et de I'’Aménage-
ment du Territoire informe de Parlement de la
politique qu'il se propose de suivre d’ici 1975
en ce qui concerne les loyers et les subventions

aux loyers. L’avis du Conseil économique et so-
cial est demandé & ce sujet.

— La réglementation concernant I’émission par
des non-résidents d’emprunts & moyen terme en
florins sur le marché hors Bourse est assouplie.

— La Nederlandsche Bank supprime, & partir
du 26 avril 1972, les restrictions imposées &
Pexpansion du crédit bancaire & court terme
accordé aux pouvoirs subordonnés. Ces restric-
tions étaient suspendues depuis mais 1972.

Mai :

— Le financement centralisé des administra-
tions locales par Uintermédiaire de la Banque des
Municipalités fait V'objet d’un certain assou-
plissement : le plafond de 1,5 milliard de florins
est relevé, avec effet an 1° mai 1972, de
360 millions sur base annuelle. Ce montant
supplémentaire est destiné & Vachat et & Vamé-
nagement de terrains en vue de la construction
de logements.

— Trois projets de loi sont déposés : ils concer-
nent le régime fiscal de faveur & appliquer en
1973 au salaire-épargne (spaarloon), laugmen-
tation de Pexonération fiscale des revenus patri-
moniaux et la possibilité, pour les travailleurs
indépendants, de constituer un capital exonéré
d’impbts en vue de la retraite.

— La limitation des crédits & la consommation
(préts personnels) octroyés par les organismes
de financement est prorogée jusqu’au 1° octobre
1972, tandis que les dispositions prises en 1969
en matiére de ventes & tempérament sont main-
tenues.

— La Nederlandsche Bank aboutit & un accord
avec les banques sur un relévement du plafond
en matiére de financement & long terme des ex-
portations; ce plafond est porté de 250 a 400
millions de florins.

— La Convention Benelux visant & unifier les
accises est signée, Au 1% janvier 1973, les for-
malités en matiére d'accises aux frontiéres inté-
rieures des trois pays du Benelux seront abolies.

— Le Comité des Ministres de I'Union écono-
mique Benelux décide d’avoir réguliérement des
consultations et échanges de vues au sujet de la
politique budgétaire des pays de VUnion, & l'oc-
casion des consultations qui ont lieu en cette
matiére au niveau des Communautés européen-
nes.
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Juin :

— La Nederlandsche Bank invite les banques
commerciales et agricoles & apporter une limita-
tion & l'octroi de nouveaux préts personnels, ana-
logue a celle qui est appliquée dans le cadre des
dispositions en vigueur jusqu’a présent.

— Un projet de loi vise & introduire, & partir
de 1973, un baréme unique de Uimpédt sur le
revenu, dans lequel seule la situation de famille
détermine la tranche non imposable. Le taux
varie entre 24 % pour la premiére tranche de
10 000 florins du revenu aprés abattement et
70 % pour la tranche supérieure & 125 000 flo-
rins du revenu aprés abattement. Le revenu de
la femme mariée occupant un emploi est imposé
séparément. Les allocations familiales ne sont
désormais plus prises en considération pour le
calcul du montant imposable et labattement
pour enfants & charge est réduit en conséquence.

Juillet :

— Le taux de Uimpét de conjoncture « Wiebel-
tax » est ramené de 5 & 3 % & partir du 1° juil-
let 1972,

— Le salaire minimum et les différentes presta-
tions au titre de la sécurité sociale sont majorées
de 5,75 % & partir du 1° juillet 1972. A la
suite de cette mesure le salaire minimum s éta-
blit & 860,60 florins par mois, & 198,60 florins
par semaine et & 39,72 florins par jour.

— Un deuxiéme programme visant & combat-
tre Vaugmentation du chomage est annoncé par
les autorités. Il comporte une dépense globale
de 606 millions de florins & engager en deux
étapes : 431 millions de florins somt immé-
diatement engagés et 175 millions le seront en
septembre si les perspectives d’évolution du ché-
mage pour 1973 le justifient.

— L’arrété instituant une taxe sur les combusti-
bles et carburants provoquant une pollution de
Vatmosphére entre en vigueur avec effet au
1% juillet.

— Un projet de loi est déposé au sujet des rela-
tions financiéres avec étranger.

— La suspension de I'amortissement anticipé
pour les navires de mer est levée avec effet au
15 juillet 1972.

— A la suite d’un nouvel afflux de capitaux
a caractére spéculatif, la Nederlandsche Bank,
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avec effet au 17 juillet 1972, arréte les mesures
Suivantes : :

1. Sauf autorisation de change de la Banque, les
résidents ne sont plus autorisés & recevoir
des crédits & Pimportation de marchandises
dont la durée excéde les délais en usage dans
la branche d’activité concernée.

2. Sauf autorisation de change de la Banque, les
résidents ne sont plus autorisés & recevoir des
patements anticipés du fait de Uexportation
de marchandises, sauf s'il s’agit d’acomptes
usuels dans la branche d’activité concernée;
les acomptes usuels d’un montant global
supérieur a 250 000 florins doivent étre noti-
fiés & la Banque.

3. En principe, la Banque ne délivrera plus
d’autorisations pour I'émission par des rési-
dents d’emprunts & Détranger, méme s'il
s’agit de crédits & long terme que des sociétés
s‘accordent mutuellement au sein d'un
groupe.

— Un projet de loi est déposé, qui modifie
la loi sur le chémage (WW ) et sur Passurance
chomage (WWV) et crée la possibilité d oc-
troyer un complément de salaire en cas d’accep-
tation d'un emploi & un salaire inférieur au
salaire journdlier servant de base ou susceptible
de servir de base au calcul de Vindemnité, dans
la mesure on le droit a Vindemnité aurait existé
si Pemploi considéré n’avait pas été accepté.

— Eu égard & Vaffaiblissement structurel de
Vexpansion des recettes fiscales, auquel il y a
liew de s’attendre pour les prochaines années,
le Ministre de IIntérieur informe les communes
qu'en 1973 et durant les années suivantes ac-
croissement des allocations & charge du Fonds
des Communes subira également un ralentisse-
ment.

Aoidit ;

— Un projet de loi est déposé, aux termes du-
quel U'exonération de 5 % accordée sur les inves-
tissements concernant les navires de mer serait
portée de deux a cing ans, avec effet au 15 juil-
let 1972,

~— Avec effet au 24 aodit 1972, la construction
cesse d’étre soumise & autorisation préalable, sauf
pour les constructions dont le codt dépasse
100 000 florins et qui sont entreprises dans les
provinces de Hollande du Nord, Hollande du
Sud et Utrecht.



— Un projet de loi est déposé, portant adoption
et exécution de la convention Benelux sur I'uni-
fication des accises.

Septembre :

— Un grand nombre de tarifs postaux sont con-
sidérablement relevés & compter du 1° septem-
bre 1972,

— Le 6 septembre, la Nederlandsche Bank dé-
cide de réinstaurer le systéme des réserves obli-
gatoires et non productives d’intéréts pour les
bangues commerciales, les banques de crédit
agricole et les P.T.T., systéme qui avait déja été
en vigueur du 22 mars 1954 au 22 septembre
1963.

— Le 7 septembre, le Gouvernement décide de
metire en ceuvre la deuxiéme pbase, annoncée
en juin dernier, du programme visant & combat-
tre Vaugmentation du chémage et qui prévoit
Vexécution de travaux publics, pour un montant
de 175 millions, dans les buit provinces qui n’en-
globent pas la Randstad Holland.

— Le 8 septembre, la Nederlandsche Bank
abaisse ses taux d’intérét d’un point. Le taux
d’escompte est ainsi ramené & 3 %. 1l s’agit de
la troisiéme réduction du taux d’escompte en
1972. En outre, Ulnstitut d'émission fixe 4 2 %
de Vensemble des dépéts le montant des réser-
ves minima & constituer & partir du 22 septem-
bre 1972.

— Le 22 septembre, le Gouvernement dépose le
projet de budget de VEtat pour 1973. Les dé-
penses publiques augmentent de 11,6 % pour

atteindre environ 43,1 milliards de florins, tan-
dis que les recettes s’accroissent de 10,6 % pour
passer & environ 40,1 milliards. L’impasse bud-
gétaire est estimée & 2966 millions, contre
2.354 millions en 1972. Le Gouvernement pro-
pose un nombre important de modifications
d’ordre fiscal : remaniement des accises & la
suite de la convention Benelux; suppression de
la TV.A sur les investissements (1972:
4,62 9%); relévement de la T.V.A. (dont les
taux passent de 14 3 16 % et de 4 2 5 % ); aug-
mentation de la taxe spéciale de consommation
sur Pachat de voitures particuliéres (dont le taux
passe de 15 a 17 % ); suppression de Uimpdt de
conjoncture (Wiebeltax), dont le taux s’élevait
@ 3 %; nouveau baréme pour l'impét sur les sa-
laires et les revenus; ajustement partiel des taux
de Uimpét sur les salaires et les revenus, pour
compenser Vincidence de la bausse des prix;
relévement de Vimpot sur les sociétés (dont le
taux passe de 46 & 48 % ); augmentation de
Vimp6t sur la fortune (dont le taux passe de
0,6 ¢ 0,7%); majoration de Uimpbt sur les
véhicules & moteur. La charge fiscale diminue
ainsi de 0,2 point et tombe & 29,6 %, tandis
que la charge des cotisations de sécurité sociale
augmente de 1 point pour atteindre 18,2 %,
de telle sorte que le poids total des charges
fiscales et parafiscales grevant le revenu natio-
nal passe de 47,0 & 47,8 %.

Octobre :

— A partir du 17 octobre, le tarif « voyageurs »
des chemins de fer est relevé de 10 % en
moyenne,
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TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

'+ 8,7 l

, + 11,7 * + 13,4

1967 1968 1969 1970 1971 19M
Variation en volume par rapport
4 Pannée précédente (en %) 1963 = 100
Produit intérieur brut + 5,5 + 71 + 6,3 + 4,5 159
Production industrielle + 5,5 + 10,5 + 8 + 7,5 + 6 180
Importations + 6,3 + 13,0 + 14,2 + 13,9 + 6,0 217
Consommation privée + 5,2 + 6,9 + 7,4 + 3,0 157
Consommation publique + 2,9 + 24 + 5,8 + 13,6 126
Formation brute de capital fixe + 8,1 + 11,0 + 8,3 + 1,7 174
Exportations + 6,9 + 13,0 + 15,5 + 12,0 + 11,0 222
Produit intérieur brut par téte + 43 + 6,0 + 5,0 + 33 145
Produit intétieur brut par personne
active occupée + 5,0 + 6,1 + 5,2 + 4,0 148
Variation en valeur par rapport
a Pannée précédente (en %)
Rémunération brute par salatrié -+ 9,2 246

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

1967 1968 1969 1970 1971
Solde extérieur
Mio U.C. 4+ 23 |+ 158 |+ 121 | — 345 | — 77
% du produit national brut +~ 01 {+ 06 |+ 04 (- 11 |— 0,2
Taux de chémage 2,0 1,9 1,4 1,2 1,5
Prix de la consommation privée
(vatiation par rappott 4 'année précédente,en%) |+ 34 |+ 25 |+ 65 [+ 45 {4+ 8,0
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TABLEAU 3 : Commerce extérieur (évolution 4 prix courants)

Pays-Bas

L7
Variation par rapport 3 Indice Valeur %
» absolue du
I'année préeédente (en %) 1968 =100 (Mio U.C.)| total
1066 | 1967 | 1968 | 1969 | 1970 1970 1970 1870
Exportations de marchandises
Total + 5,6+ 7,9|+ 14,6 |+ 19,6 |+ 18,3 288 11 789 100
Intra-C.E.E, + 65,3 (+ 6,7+ 19,7 |+ 25,1 |+ 22,0 276 7 312 62,0
Extra-C.E.E. + 6,0+ 94|+ 8,2+ 12,1 {+ 12,7 193 4 478 38,0
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 03[+ 99|+ 15,9 |+ 15,4 |+ 18,5 216 2 738 28,2
Intra-C.E.E. ~ 0,2+ 9,6+ 22,1+ 19,6 |+ 22,8 264 1602 16,1
Extra-C.E.E. + 1,0{+ 106+ 61|+ 78{+ 9,8 153 836 7,1
Exportations de matitres premiéres et produits énergétiques
Total — 0,41+ 10,1 {4+ 12,8 [+ 20,0 [+ 31,8 232 2 164 18,4
Intra-C.E.E. -~ 0,71+ 10,7 |+ 22,5 |4+ 26,0 |+ 34,8 265 1 3538 11,5
Extra-C.E.E. - 01|+ 9,6+ 1,7+ 11,7 |+ 27,2 192 811 8,9
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 9,71+ 66|+ 14,4+ 21,1 |+ 14,5 254 6 887 58,4
Intra-C.E.E. + 9,8[+ 4,6+ 17,8+ 27,6 |+ 17,9 291 4 057 34,4
Extra-C.E.E. + 9,6+ 9,0+ 10,6 |4+ 13,4 |+ 10,0 215 2 831 24,0
Importations de marchandises
Total 4+ 75|+ 4,0+ 11,6 |+ 17,3 |+ 28,0 224 18 395 100
Intra-C.E.E. + 871+ 5,0+ 1321+ 192 |+ 22,1 243 7 484 55,9
Extra-C.E.E. + 6,0+ 2,9(+ 9,56)+ 15,0 |+ 24,1 205 5 911 441
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 8,9+ 11,34+ 9,7+ 19,0 |+ 18,5 205 1 686 12,6
Intra-C.E.E. + 8,8+ 22,7 [+ 28,1 |+ 49,4 |+ 5,1 405 607 4,5
Extra-C.E.E. + 26+ 7.6|+ 82|+ 5.4 |+ 18,8 161 1079 8,1
Importations de matidres premidres et produits énergétiques
Total 0,9+ 521+ 8,6+ 13,8 [+ 24,3 194 2747 20.5
Intra-C.E.E. + 7,7{+ 99+ 48|+ 8,0+ 7.1 155 475 3.6
Extra-C.E.E. 0,9 |+ 38,9+ 9,7{+ 16,9 [+ 28,7 205 2272 17,0
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 10,6 [+ 2,2 |+ 12,8 {+ 18,1 |+ 24,5 248 8 962 66 9
Intra-C.E.E. + 8,8(+ 8,3 |4+ 12,914+ 18,1 |+ 25,3 252 6 402 47,8
Extra-C.E.E. + 14,7 [— 0,8 |+ 12,6 |+ 18,1 |+ 22,5 239 2 560 19,1
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année| Janv, | Fév. | Mars | Avril Mal Juin | Juillet | Aolt | Sept. Oct. Nov. Déc.
Production industrielle 1970 | 180.6| 179,4| 181,7 | 180,7| 179,6| 177,61 187,4| 178,6 | 1817 | 186,2) 186,4| 186,9
(1963 = 100) 1971 198,6 | 193,81 193,82 190,56 | 192,56 189,56 193,2| 194,56} 194,2} 199,7 | 200,1| 194,9
1972 | 216,65 | 210,7 | 198,9| 214,2| 209,61 205,56 208,8
Nombre de chdmeurs 1970 59,5 58,3 55,8 65,6 56,7 56,1 63,6 54,1 65,4 55,7 54,7 53,9
(en 1000) 1971 67,5 66,0 67,1 §7,9 62,0 66,0 67,0 71,1 76,9 82,3 90,1 92,1
1972 95,0 103,81 1069 113,7\ 117,2| 121,21 1204
Construction : Nombre de | 1970 | 10 085 | 10 637 | 10 969 | 9 912 | 10 5§87 | 11 716 | 15 400 | 11 799 | 13 465 | 12 110 | 9 752 | 10 457
permis de construire pour | 1971 [ 11932 | 9582 | 10212 |12 406 | 10 324 | 11 564 | 11 910 | 11 059 | 11 945 | 10 657 | 1 204 | 12 688
logements 1072 | 16 377 | 13 066 | 12 308 | 12 823 } 14 897 | 13 067 1 15 175
Consommation privée : | 1970 | 209 213 213 213 226 209 228 215 224 244 203 239
Chiffre d’affaires de grands | 1971 218 233 226 235 233 256 237 271 242 253 242 251
magasins (1963 = 100) 1972
Prix 3 la consommation 1970 | 186,6| 1879 180,8| 1309 | 139,8| 1405 140,9| 142,3]| 1438 | 143,8( 143,8| 143,9
(1963 = 100) 1970 | 145,83 | 147,4 | 148,6| 150,4| 150,81 151,83 | 151,7| 153,0 | 154,83 | 155,7 | 155,56 | 156,4
1972 157,7 | 158,9| 160,83} 162,56 | 162,9| 163,3| 162,8| 164,0
Importations de marchan- | 1970 1002) 1053 993 1079} 1125| 1137 1146 1111 1117| 1108 1262 1255
dises (Mio U.C.) 1971 | 1103 1232 1284 1201 1171 1215} 1193 1243 1313| 1229 1238 1272
1972 1163| 1302| 1339 1276 1267) 1301 1165
Exportations de marchan- | 1970 904 944 923 998 932 960 992 969 | 1042 977 | 1071 1068
dises (Mio U.C.) 1971 1048\ 1088 11481 1111} 1045 11321 1113} 1159\ 1139 1132} 1183} 1191
1972 1174) 1190 1312 1189} 1803 1272} 1087
Solde de la balance com- | 1970 | — 98} — 109 | — 20} — 81| — 183 | — 177 | — 154 | — 142 ) — ?5{ — 131 — 197 — 187
merciale (Mio U.C.) 19071 | — 551 — 144 — 136 — 90| — 126 — 83)~ 80| — 84} — 14| — 97| — &6 — 81
1972 11| — 1121 — 27—~ 87 36|~ 29¢{— 78
Réserves d’or et de devises | 1970 | 2676 | 2673 | 2670 2611 | 26567) 2683 | 2799 2943 | 2990| 3246 3242 | 38235
(Mio U.C.) 1971 3830 83520 3543 | 33804 | 3540 | 3492 | 3476 | 83488 | 3585 | 3564 3527 | 3568
1972 | 86157 3701 | 4082 | 4041 | 4027 4094 4581 | 4570
Disponibilités monétaires | 1970 6496 | 6528 66311 6693 6784 6741 6901 7014| 7052) 7120 72191 7 238
(Mio U.C.) 1971 7484 7583% 7657 7893} 8193 7983 | 8127 | 8127 | 8268 8321 8336| 8552
1972 | 8681 8755 9338| 9539 9708
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source :  Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).
Conversion en unités de compte (1 U.C, = 0,888671 gramme d’or fin).

Graphigwe 1

— Exportations : (fob). Séties corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 2

— Production industrielle : & Pexclusion de la construction et de ’industrie des denrées alimentaires, boissons
et tabacs. Chiffres désaisonnalisés. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 3

— Matché de Vemploi: Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois.

Graphique 4

— Importations : (caf). Séries corrigées des variations saisonnitres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 5

— Prix A la consommation et salaires: Indice du coiit de la vie, Source: CBS. Indices des salaires horaires bruts
dans lindustrie (industries extractives et construction non comprises; indice des salaires conventionnels.

Graphique 6
— Balance commerciale : Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées, en valeur.

Graphique 7

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

Tablean 1

Source : Nationale Rekeningen 1971, CBS.

— Produit intérieur brut aux prix du marché.

— Production industrielle: Valeur ajoutée par I'industrie y comptis la construction.

— Exportations et importations: Biens et services,

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

Tableau 2

— Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale.

— Taux de chomage: Source: CBS. Pourcentage du nombre de chdmeurs par rapport A la population active
civile occupée.

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

Tablean 3

— Exportations fob, importations caf. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement
des produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaite pout le commerce international »
(CST); produits alimentaires, boissons et tabacs: Groupes CST 0 et 1; Matitres premiéres et produits
énergétiques: Groupes CST 2 2 4; Produits finis et semi-finis: Groupes CST 52 9.

Tablean 4

— Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentation exclues.
— Chémeurs: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.

— Construction: Nombre de logements autorisés. Chiffres désaisonnalisés.

— Consommation ptivée: Indices désaisonnalisés du chiffte d’affaires des grands magasins.
—-— Prix 4 la consommation: Chiffres non désaisonnalisés,

— Impottations caf, exportations fob. Conversion sur la base des taux de change officiels. Chiffres désaison-
nalisés.

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

— Réserves d’or et de devises : Réserves des autorités monétaires en or et en devises convertibles, avoirs en droits
de tirages spéciaux et position de réserve aupreés du FMI, Chiffres bruts 4 fin de mois, 4 Pexclusion des engage-
ments extérieurs,

— Disponibilités monétaires: Billets et monnaies divisionnaires en circulation sans les encaisses des institutions
monétaires. Dépdts & vue auptes des instituts de crédit. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.
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E. Union économique belgo-luxembourgeoise

Belgique

1. L’évolution au cours des derniers mois

La reprise conjoncturelle s’est poursuivie au
cours des derniers mois, tandis que les condi-
tions de l’équilibre interne ont plutdt eu ten-
dance 4 marquer une nouvelle détérioration.

La demande étrangere est demeurée en forte
expansion. Pour la période juin-aoit, les expor-
tations de marchandises ont dépassé de 8,5 %
en valeur le niveau enregistré un an auparavant.
Pour ce qui concerne la demande intérieure, de
sensibles impulsions ont émané de la demande
des administrations publiques et, dans une moin-
dre mesure, de celle des ménages. En revanche,
les entreprises ont montré beaucoup de réserve
dans la mise en ceuvre de nouveaux programmes
d’investissements fixes. Au total, il semble mé-
me que leurs dépenses d’investissement aient
diminué. Les investissements en construction des
administrations publiques ont cependant conti-
nué de se développer 2 un rythme rapide et une
amélioration de la demande a été observée dans
le secteur de la construction résidentielle. L’ex-
pansion de la consommation des administrations
publiques s’est accélérée. La vive augmentation
des revenus disponibles, notamment des revenus
salariaux (en juin, les gains horaires dans l'in-
dustrie dépassaient de 12 % environ leur niveau
de juin 1971), ainsi qu’un léger accroissement
de la propension 4 consommer, ont accéléré I'ex-
pansion des dépenses de consommation des mé-
nages, notamment en ce qui concerne certains
biens de consommation durables.

La croissance de la production est demeurée as-
sez rapide. En comparaison annuelle et suivant
l'indice de la production industrielle de I'I.N.S.
(construction exclue), elle a atteint 6,2 9% pour
la période avril-juin. Le taux d’utilisation des ca-
pacités techniques s’est quelque peu amélioré de-
puis le commencement de ’année. Le chomage
a cependant continué d’accuser une légére ten-
dance 2 la hausse; le taux de chémage (nombre
désaisonnalisé de chémeurs par rapport 2 la po-
pulation active civile) s’est élevé 4 2,6 % au
mois d’aofit, contre 2 % au début de 1’année.

La tendance des prix est restée nettement ascen-
dante. Au niveau des prix 3 la consommation,
une accélération de la hausse a méme été obser-

vée, qu'il faut sans doute attribuer, en ordre
principal, 4 I'incidence de I'augmentation conti-
nue des cofits salariaux sur les prix des services,
ainsi qu'a P’enchérissement plus rapide des pro-
duits alimentaires. Au cours des neuf premiers
mois de I'année, I'indice des prix 3 la consom-
mation s’est élevé de 4,3 %. En septembre, il dé-
passait de 5,4 % son niveau de septembre 1971.

L’expansion relativement rapide des exportations
s’est traduite par une nouvelle amélioration du
solde extérieur, du moins si 'on en juge d’apres
les données relatives aux réglements officiels.
Ainsi, en dépit du déficit laissé par les mouve-
ments de capitaux, la balance des paiements glo-
bale de 'U.E.B.L. a marqué une nette tendance
4 Pamélioration, par suite notamment de la di-
minution des entrées nettes de devises au titre
des investissements directs. Pour les huit pre-
miers mois, on a enregistré un excédent de
11,8 milliards de francs, contre 19 milliards pour
la méme période de 1971.

Comme, par ailleurs, ’expansion du crédit ban-
caire se poursuivait 4 un rythme relativement ra-
pide, la masse monétaire s’est considérablement
accrue. Fin juillet, elle accusait une augmenta-
tion de 11,6 % en comparaison annuelle. En cor-
rélation avec la crise de la livre sterling, un im-
portant afflux de capitaux en provenance de
D’étranger a été observé en juin et en juillet; un
accord conclu 2 la fin du mois de juillet avec les
banques commerciales a cependant permis a I'ins-
titut d’émission de stériliser des liquidités en
provenance de I’étranger pour un montant de
10 milliards de francs. Les taux d’intérét a court
terme ont augmenté légérement; les taux d’inté-
rét 4 moyen et 4 long terme, en revanche, ont
accusé une faible baisse au cours des derniers
mois.

2. Les perspectives

L’essor conjoncturel devrait persister durant les
prochains mois; mais on peut craindre une nou-
velle aggravation des difficultés rencontrées pour
contenir la poussée des prix et des coiits.

L’expansion des exportations sera sans doute
plus vive qu’on ne Pavait initialement prévu.
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Emplois et ressources de biens et services

1969 (1) 1970 () ‘ 1971 (%) t 1972 (®
Aux
prix Variation pat rapport
cou- 4 ’'année précédente, en %,
rants,
Mitd Fb
Volume Valeur | Volume Valeur | Volume Valeur
Expottations (3) 5209 |+ 115 4182 |+ 81 4+ 10,1 |+ 8 + 9%
Formation brute de capital fixe 2405 |+ 74 +204|— 28 + 60+ 2% 4+ 10
Consommation des administrations 1591 | + 31 + 9,6 48 +140 (4 7 + 14
Consommation des ménages 7202 |+ 43 + 7,0 46 + 10,5+ 4% 4+ 9%
Produit national brut 1 160,0 6,2 4 11,5 37 4+ 96+ 4 + 91,
Importations (?) 503,4 | + 8,6 + 144 6,2 + 101 |-+ 9% <+ 11

() Institut national de Statistique (I.N.S.).
(®) Prévisions.
() Biens, services et revenus de facteurs,

Remarques générales :

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

part, est imputable aux variations de stocks.

(&) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses déterminées, le plus
souvent précisées dans le rapport trimestriel. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsa-

bilité¢ de la Commission.

L’amélioration des perspectives de vente dans
les pays clients devrait &tre pleinement exploitée
par les exportateurs belges, dont la position
concurrentielle reste relativement favorable. En
outre, le dynamisme de la demande intérieute
ne peut manquer de s’accroitre. Ainsi la reprise
des investissements dans la construction résiden-
tielle pourrait s’accentuer avant la fin de I'année,
sous l'influence de mesures de soutien prises
par les autorités. De méme, il n’est pas exclu
que le climat des investissements ne s’améliore
progressivement dans le secteur des entreprises,
du fait notamment de l'utilisation croissante des
capacités techniques de production. Quant 3 la
consommation des ménages, elle accusera sans
doute une assez vive expansion, d’autant plus
que D’essor progressif de la conjoncture et la per-
sistance du climat inflationniste devraient stimu-
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ler la propension 4 consommer, Enfin, il est
présumer que les opérations budgétaires conti-
nueront d’imprimer de sensibles impulsions &
Pactivité économique en dépit de la nécessité de
contenir ’augmentation, particuli¢rement rapide
jusqu’a présent, du déficit budgétaire de I’Etat.

Dans ces conditions, la croissance de la produc-
tion, notamment de la production industrielle,
devrait se poursuivre. Il en sera vraisemblable-
ment de méme pour les importations. L’excédent
extérieur devrait néanmoins demeurer élevé,
étant donné les perspectives favorables d’expor-
tation,

Une amélioration des conditions de I’équilibre
interne n’est guére A escompter pour les pro-
chains mois. II est surtout 4 craindre que la pous-

sée des coiits ne continue d’influer sur les prix
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INDICATEURS ECONOMIQUES
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OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’INDUSTRIE

Appréciation du carnet de A Appréciation des stocks de B
commandes total produits finis

20

;i;périeur a la normale |

1970 1971 1972

100

1970 1971 1972

Estimation de la tendance de la c Estimation de 1a tendance des ]
| production au cours des prix de vente au cours des )
% | prochains mois prochains mois %

e stabilité — (o) i

60

40

20 —t 80

0 @ 100
1970 1971 1972 1970 1971 1972

Réf)onses aux questions de l'enquéte de conjoncture CEE, effectuée en Belgique par la Banque nationale de
Belgique.

GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent I’évolution des pourcentages
des trois réponses possibles & la question posée.

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

pourcentages pondérés par :
0,03 pour les réponses
0,02 pour les réponses
0,01 pour les réponses

« supérieur & la normale » ou « augmentation »;
«normal » ou « stabilité »;
«inférieur a la normale » ou « diminution ».

o ee we
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intérieurs, le raffermissement de la demande glo-
bale permettant de répercuter plus aisément les
hausses de cofits sur les utilisateurs et les con-
sommateurs.

Principales mesures de politique écono-
mique

Avril :

— La revalorisation de la fonction publique
entre en vigueur; la charge budgétaire pour 1972
est estimée a environ 14%2 milliards de francs.

— Les primes a la construction et & achat de
logements, ainsi qu’'a leur assainissement, sont
majorées d’un supplément conjoncturel; ainsi la
prime & la construction est uniformément aug-
mentée de 40 000 francs pour les demandes in-
troduites entre le 1 avril et le 31 décembre
1972.

— La réglementation des ventes & tempérament
est assouplie : Pacompte est fixé au minimum
légal de 15 % et les délais de remboursement
sont prolongés.

~— La réglementation relative & la déclaration
des hausses de prix est assouplie et simplifiée.
Ainsi, les entreprises ayant un chiffre d’affaires
de moins de 5 millions sont exonérées de I’obli-
gation de présenter une déclaration préalable de
bausse des prix.

— La décision est prise de verser en septembre
un mois supplémentaire d’allocations familiales
a tous les bénéficiaires.

— Dans le cadre de la politique gouvernemen-
tale de relance économique, la Caisse générale
d’Epargne et de Retraite porte le montant des
crédits pour le logement social de 4 & 5 milliards.

— L’Institut belgo-luxembourgeois du Change
précise la portée des mesures prises le
9 mars 1972 en vue de freiner les entrées de
fonds par Uintermédiaire des banques. Celles-ci
doivent notamment suivre en permanence une
politigue de change visant & maintenir & un ni-
veau modéré leur position globale (comptant et
terme réunis) en monnaies étrangeres.

— Le Gouvernement adopte une série de mesu-
res en faveur des petites et moyennes entrepri-

ses : prime d’emploi, promotion des exporta-
tions, assouplissement de Uapplication des lois
d’expansion et extension de cette législation aux
petites et moyennes entreprises de distribution,
ainsi qu’aux bétels et restaurants.

Mai ;

— Des mesures sont prises dans le but de favo-
riser la construction, I'acquisition et la transfor-
mation d’habitations moyennes.

— Un accord concernant I'barmonisation des
droits d’accises est conclu entre les Gouverne-
ments des pays du Benelux.

— Le Comité de Ministres de I'Union écono-
mique Benelux parvient & un accord au sujet de
la préparation de la coordination des politiques
budgétaires, compte tenu des consultations entre
les Etats membres des C.E.: avant la fin du
deuxiéme trimestre, les autorités des trois pays
examineront en commun les grandes options du
budget de exercice suivant et elles procéderont,
avant la fin du mois de septembre, & un échange
de vues au sujet des projets de budget.

Juin :

— L’Office national du Ducroire est autorisé a
couvrir les tisques de change résultant des fluc-
tuations des cours pour les exportations de biens
d’équipement vers les pays tiers, lorsque la durée
d’exécution des contrats dépasse deux ans.

— Une loi est votée, qui raméne le droit d’apport
de 2,5 9% a 2 % et supprime le droit de timbre
sur les souscriptions de valeurs mobiliéres.

— Un arrété antorise, conformément @& la loi
d’expansion économique, V'octroi d’aides régio-
nales complémentaires.

— Les tarifs postaux et téléphoniques, de méme
que le prix du pain, sont relevés & partir du
1°" juin.

— La loi concernant le décime additionnel &

Pimpbt sur les sociétés et & Uimpbt sur les socié-
tés étrangéres est publiée.

Juillet :

— Une bausse de certains tarifs ferroviaires
entre en vigueur au 1% juillet : les abonnements
ordinaires augmentent de 10 9% et les tarifs
« voyageurs » de 14,75 9.
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— La pension des indépendants est augmentée;
au 1° juillet, elle s’éléve, pour un homme marié,
@ 65000 francs, et atteindra 70 000 francs en
1974.

— La loi approuvant la modification de la parité
du franc belge (bausse de 2,76 %), appliquée
en fait depuis le 18 décembre 1971 et intro-
duisant un nouveau statut monétaire, est publiée.
A Vavenir, la fixation d’une nouvelle parité offi-
cielle du franc appartiendra au Gouvernement,
qui sera tenu d’en informer immédiatement le
Parlement.

— La Banque nationale et la Commission ban-
caire concluent un accord avec les banques com-
merciales belges concernant la constitution d’une
réserve monétaire par le dépot auprés de la Ban-
que nationale, dans des comptes blogués non pro-
ductifs d’intéréts, d’une partie de leurs dépéts en
francs belges convertibles. Cette mesure est des-
tinée & absorber une partie des liquidités exces-
sives créées au cours des semaines précédentes
par les entrées massives de devises étrangéres. Le
montant stérilisé s'éléverait & 10 milliards de
francs, représentant emviron 25 % des dépéts
bancaires en francs convertibles. L’accord con-
tient une disposition destinée & éviter une con-
traction des concours apportés par les banques
au secteur public. En outre, la Banque natio-
nale décide de ramener, & partir du 28 juillet,
le coefficient des plafonds de réescompte et de
visa des banques de 9 % 2 8 % de leurs moyens
d’action.

— Une loi majore, & partir du 1°" avril 1972,
la taxe sur les appareils automatiques de diver-
tissement.

Aotit :

— Le plafond des revenus des dépéts d’épargne
exonérés de Uimpét sur les personnes physiques
est porté de 7 500 & 10 000 francs & partir de
Pexercice 1973.

— Le Gouvernement approuve un arrété de la
Commission bancaire qui modifie la réglementa-
tion concernant les fonds propres des banques.

— La loi portant approbation des « Lignes de
force du Plan » (1971-1975) est publiée. Le plan

quinquenndl des investissements publics est
impératif pour les pouvoirs publics et devra se
traduire annuellement dans les budgets.

— Le Gouvernement prend une série de mesu-
res de contrble visant & une plus exacte percep-
tion de la taxe sur la valeur ajoutée dans plu-
sieurs secteurs d’activité.

— Le Ministre de UIntérieur incite les commu-
nes a limiter leurs dépenses en 1973 et & en
assurer le financement par des impdts extraor-
dinaires. L’octroi de subventions par le pouvoir
central sera réservé aux communes ayant établi
leurs taxes en respectant certains taux minima.

Septembre :

— Le taux de la T.V.A. applicable aux boissons
consommées & domicile (sauf le lait et les bois-
sons spiritueuses) est porté de 6 & 14 % a par-
tir du 1° septembre.

~— Une majoration différenciée des redevances
afférentes aux récepteurs de radio et de télévi-
sion est appliquée, avec effet rétroactif au
1° avril.

— La vdleur vénale maximum d’une maison
dont Vachat peut faire objet d’un prét a taux
réduit avec garantie de UEtat, ainsi que le mon-
tant maximum du prét, somt majorés de
100 000 francs.

— L’exonération des pensions de vieillesse des
ménages est élargie, au moyen des déductions
forfaitaires, jusqu’é concurrence de 85 000 francs
pour Pexercice 1971 et de 90 000 francs pour
Pexercice 1972.

— Diverses mesures sont prises en matiére de
politique des prix : fixation de prix maxima pour
les eaux minérales lors de la vente au consom-
mateur, bausse des prix des cigarettes, etc.

— Pour financer en partie les dépenses du Fonds
des Routes, le Gouvernement décide d’augmen-
ter, avec effet au 25 septembre, les droits d’acci-
ses sur Uessence. Cette mesure, qui s’accompagne
de la fixation de prix maxima pour Uessence,
devrait rapporter environ 4%2 milliards de francs
sur base annuelle.




Belgique
TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes
1967 1968 1969 1970 1971 1971
Variation en volume par rapport _
a 'année précédente (en %) 1963 = 100
Produit national brut + 3,9 + 4,2 + 71 + 6,2 + 3,7 146
Production industrielle + 2,2 + 5,5 + 11,7 + 6,6 + 3,0 160
Importations totales + 3,5 + 13,6 + 15,9 + 8,6 + 6,2 201
Consommation privée + 2,7 + 5,7 + 6,2 + 43 + 4,6 140
Consommation publique + 6,0 + 3,7 + 6,3 + 3,1 + 4,8 144
Formation brute de capital fixe + 2,6 — 2,3 + 5,6 + 9,8 - 31 140
Exportations totales + 6,7 + 13,8 + 15,9 + 11,5 + 8,11 211
Produit national brut par téte + 3,4 + 3,9 + 6,8 + 5,9 + 3,3 140
Produit national brut par personne
active occupée + 44 + 4,2 + 53 + 4,5 + 2,7 138
Variation en valeur par rapport
a P'année précédente (en %,)
Rémunération brute par salarié + 7.4 I + 6,1 , + 8,5 \ 9,7 | + 12,7 199
TABLEAU 2 : Evolution des conditions de ’équilibre interne et externe de I’économie
1967 1968 1969 1970 1971
Solde extérieur
Mio. U.C. 4+ 180 |4+ 197 [+ 360 |4 822 906
9% du produit national brut 4+ 09 {4+ 09 |4+ 15 {4+ 31 3,1
Taux de chémage 2,3 2,8 2,3 1,9 1,9
Prix de la consommation Privée
(variation par rapporta Pannée précédente, en %) | 4+ 2,5 |+ 2,3 |+ 2,6 |+ 2,7 |+ 5,7

67



Belgique

TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution 3 prix courants)

'Varia.tlon par rapporta Indice X):})el?xl; ;/;’1
I'année précédente (en %) 1963 =100 (Mio.U.C)l  total
1967 | 1068 | 1969 | 1970 | 1971 1971 1971 1971
Exportations de marchandises
Total + 8,0+ 18,0+ 23,3 [+ 152 |+ 4,0 250 12 077 100
Intra-C.E.E. + 82+ 18,5 |+ 29,5 [+ 16,9 {+ 4,2 282 8 286 68,6
Extra-C.E.E. + 2,61+ 11,7 [+ 12,1 {+ 11,8 |+ 8,7 201 3702 31,4
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 18,8 |+ 15,5 [+ 21,8 |+ 19,6 |+ 14,9 348 1072 8,9
Intra-C.E.E. + 25,7 |+ 24,68 |+ 27,1 |+ 16,9 |+ 11,7 379 870 7.2
Extra-C.E.E. + 1,3}-13,4|— 1,8 |+ 85,3 |+ 30,8 230 201 1,7
Exportations de matitres premitres et produits énergétiques
Total - 24|+ 134 |+ 214+ 01— 5,7 135 709 6,8
Intra-C.E.E. — 36|+ 10,8+ 21,3+ 4,6 |— 5,7 138 405 4,1
Extra-C.E.E. - 0,5+ 174 |+ 21,7 |~ 8,4 |-~ 5,7 131 804 2,5
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 2,3{+ 16,414 2361+ 15914+ 4,1 262 10 206 84,
Intra-C.E.E. + 1,9+ 18,71+ 30,3+~ 17,4 |+ 4,5 297 6 921 57,3
Extra-C.E.E. + 29|+ 128+ 11,8+ 12,6 |+ 35 208 3 287 27,
Importations de marchandises
Total 0 + 16,1 (+ 19,9 (+ 13,6 |+ 10,3 245 12 537 100 0
Intra-C.E.E. - 0,6 |+ 14,8 |+ 25,3 |+ 16,4 |+ 18,5 295 7 924 63,2
Extra-C.E.E. + 06|+ 178+ 13,3+ 9,8|— 1.4 190 4 613 36,8
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 10,0 [+ 2,8 |+ 14,9 |+ 17,1 |4 11,4 246 1512 12,1
Intra-C.E.E. + 11,8 |+ 24,0 |+ 28,3 |+ 20,4 |+ 14,7 372 886 7,1
Extra-C.E.E. + 86|—131|+ 58|+ 13,1+ 6,9 167 626 5,0
Importations de matitres premiéres et produits énergétiques
Total — 21|+ 228 |+ 11,8 |+ 11,7 |+ 2,7 180 2 516 20,1
Intra-C.E.E. -~ 5,5 (+ 17,8 [+ 15,3 (+ 12,0 (4 16,0 204 1017 8,1
Extra-C.E.E. - 02+ 25,7 |+ 91|+ 11,5{— 48 166 1499 12,0
Importations de produits industriels finis ot semi-finis
Total — 1,1 {+ 16,7 [+ 24,2 |+ 13,6 |+ 12,7 276 8 495 67,8
Intra-C.E.E. - 1,1{+4 13,0+ 28,0{+ 16,8 [+ 19,5 311 6 010 47,9
Extra-C.E.E. - 1,2+ 238 |+ 179+ 7,9(— 1,0 217 2485 19,8
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année| Janv. | Fév. Mars | Avril Mai Juin | Juillet | AoQit | Sept. Oct. Nov. Dée.
Production industrielle 1970 | 130,14} 132,9) 136,9| 132,6 | 141,3| 133,0| 135,5| 136,4| 134,66 1378} 1352 138,2
(1963 = 100) 1971 | 141,3| 140,4| 135,7| 138,56 131,3| 138,0| 138,56 135,56 | 141,4| 1449 139,1| 137,5
1972 | 146,1 | 142,1) 141,9) 153,5| 155,1| 1510 138,7
Nombre de chdmeurs 1970 73,3 72,8 72,5 71,6 70,1 71,7 70,1 70,9 70,8 70,3 69,1 69,9
(en 1000) 1971 69,1 67,9 67,3 67,0 67,7 69,2 71,0 72,2 72,9 73,9 77,0 76,6
1972 78,6 79,0 81,2 83,0 85,0 87,9 89,5 90,6
Construction : Nombre de | 1970 3211) 3288 2905| 3490 | 2819| 2567 2567| 2551 | 2875| 2530 2254 3101
permis de construire pour | 1971 2731 2048 2267 | 2101 1971 | 2611 2611 2855 | 2310 2810| 2873 2453
logements (en 1000) 1972 | 3693 | 4165 4420 4566
Consommation privée : | 1970 158 156 158 156 160 158 164 158 165 179 163 182
Chiffre d’affaires des grands| 1971 167 169 161 173 166 177 182 181 180 187 180 183
magasins (1968 = 100) 1972 186 195 203 183 192
Prix & Ia consommation 1970 | 126,73 | 127,12 | 127,85 | 128,83 | 128,35 | 128,40 | 129,07 | 120,34 | 129,30 | 129,53 | 129,91 | 130,13
(1963 = 100) 1971 | 130,81 | 131,83 | 132,39 | 133,07 | 133,40 | 133,68 | 134,50 | 135,01 | 135,95 | 136,32 | 136,79 | 137,38
1972 | 138,02 | 188,75 | 138,93 | 139,42 | 139,67 | 141,03 | 142,07 | 142,32 | 143,27
Importations de marchan- | 1970 847 938 873 | 1020 859 945 | 1006 8951 1019 928 982 1017
dises (Mio. U.C.) 1971 921,0| 986,9 |1030,411045,5 | 957,7 |1014,0 {1025,5\1025,0 |1022,3|1005,01017,9 1021,0
1972 |1 044,8 (1044,9 |1 168,7 |1041,6 1080,4|1159,5) 996,1
Exportations de marchan- | 1970 879 881 903 | 1019 9031 1008 9951 1983 984 933 979 | 1036
dises (Mio. U.C.) 1971 884,41 876,311026,3| 885,1( 969,311078,7| 988,9| 961,111146,8| 940,2| 963,7 |1026,6
1972 |1 049,8 |1 015,3 |1 136,4 |1030,7 {1214,81269,31024,1
Solde de la balance com- | 1970 |+ 32 (- 25 |+ 30 (- 1 |+ 44 |+ 63 - 11 88 |- 35 |+ § |~ 8 19
merciale (Mio. U.C.) 1971 |- 43,6 |- 110,6 |- 4,1~ 60,4 |+ 11,6 |+ 64,7 |- 36,6 |- 63,9 {-+124,5 |- 64,8|- §4,2!+ 5.6
1972 |+ 6,8 1- 29,6 |- 32,3~ 10,9 |+134,4|+109,8 |+ 28
Réserves d’or ot de devises | 1970 | 2479 2504, 2537 | 2564 | 2581 | 2605| 2723 | 27501 2797 | 2842 | 2804 | 2854
(Mio. U.C.) 1971 ) 3119 | 8125] 3083} 3105 | 8307 3205 3208 | 8449 | 3433 | 3843 | 3341 | 38349
1972 3445 | 3564 3537, 3507 | 3430 3698| 3846 3901
Disponibilités monétaires | 1970 | 7692 | 7749 | 7864 | 7903 | 7892 | 7890 7987 | V911| 7989 | 8096 8078| 8224
(Mio U.C.) 1971 8439 8432 | 8411| 8487 | 8620 8678 | 8825 8808 8940 | 9009 | 9062 | 9336
1972 | 9603 | 9810 9735| 9845 970310078
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).
Conversion en unités de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d’or fin).

Graphique 1
— Exportations UEBL: (fob). Séries cotrigées des variations saisonnitres. Moyennes mobiles sut trois mois.

Graphique 2

~— Production industrielle : A Pexclusion de la construction et de I'industrie des denrées alimentaires, boissons
et tabacs. Chiffres désaisonnalisés. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 3

— Matché de 'emploi : Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois.
Graphigue 4
— Impottations UEBL: (caf). Séries corrigées des variations saisonnitres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 5

— Prix 4 la consommation et salaires. Prix 2 la consommation. Somrce : Ministére des affaires économiques.
Salaires conventionnels ouvriers, ensemble des branches. Source : Ministére du travail et de 'emploi.

Graphique 6
— Balance commerciale UEBL: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées, en valeur.
Graphbigue 7

— Crédits bancaires 2 Péconomie : Crédits financés par les organismes monétaires. Chiffres en fin de période.

Tablean 1

— Produit national brut 2u prix du marché.

— Production industrielle : Valeur ajoutée par Pindustrie.

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

— Rémunération brute par salarié : Y comptis les cotisations versées par les entreprises,

Tablean 2

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

Tableau 3

— UEBL : Exportations fob., importations caf. Conversion sut la base des taux de change officiels. Le tegrou-
pement des produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce inter-
national » (CST); produits alimentaires boissons et tabacs: Groupes CST 0 et 1; Matitres premiéres et produits
énergétiques: Groupes CST 2 3 4; Produits finis et semi-finis: Groupes CST 524 9.

Tablean 4

— Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentation exclues.

— Chomeurs: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.

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

— Consommation privée: Indices désaisonnalisés du chiffre d’affaires des grands magasins.
— Prix 3 la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.

— Importations caf, exportations fob. Conversion sur la base des taux de change officiels. Chiffres désaisonna-
lisés UEBL.

— Balance commerciale UEBL : Diffétrence entre les importations et les exportations désaisonnalisées.

— Réserves d’or et de devises : Réserves des autorités monétaires en ot et en devises convertibles, avoirs en droits
de tirages spéciaux et position de résetve auprés du FMI. Chiffres bruts 4 fin de mois, 4 Pexclusion des engage-
ments extérieurs.

— Disponibilités monétaires: Billets et monnaies en circulation, déduction faite des encaisses du Trésor, de la
banque centrale et des autres instituts bancaires, 4 'exception des CCP. Dépdts 4 vue a2 moins d’un mois
des résidents aupreés du systéme bancaire. Avoir des comptables extraordinaires du Trésor et des non-tésidents
auprés des CCP. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.
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Luxembourg

1. L’évolution au cours des derniers mois

Le climat conjoncturel a continué de s’améliorer
durant les derniers mois. Le développement de
la demande étrangére de produits sidérurgiques,
a lintérieur comme 3 l'extérieur de la Commu-
nauté, a joué un rdle essentiel i cet égard. En
outre, la demande intérieure est demeurée orien-
tée A Pexpansion. Si les dépenses d’investisse-
ment des entreprises n’ont guére augmenté, il
semble que les investissements du secteur pu-
blic, et surtout les dépenses affectées 3 la con-
struction résidentielle, aient encore accusé une
nette progression. L’accroissement des dépenses
de consommation privée est demeuré assez ra-
pide, en dépit d’un léger ralentissement par rap-

port 4 la phase précédente de haute conjoncture.
Les facteurs déterminants en ont été le dévelop-
pement continu de ’emploi et 'augmentation des
salaires nominaux. A cet égard, la « tranche »
anticipative de 1,5 9% accordée le 1°* mai 1972,
en application du nouveau systéme d’échelle mo-
bile des salaires, ainsi que I'amélioration des
traitements dans la fonction publique au mois
de juillet, ont également joué un role.

La croissance de la demande globale s’est tra-
duite par une amélioration progressive de la
production. Pour la période mai-juilet, I'indice
de la production industrielle dépassait de 2,1 %
le niveau enregistré un an auparavant, tandis
que Pexpansion de Pactivité dans la construction

Emplois et ressources de biens et services

1969 (1)

1970 (1) l 1971 (0 ‘ 1972 (%)

Aux
prix
cou-
rants,
Mio
Flbg

Volume Valeur | Volume Valeur | Volume Valeur

Variation par rapport
A Pannée précédente, en %,

Exportations (%) 38525 |+ 15 +13,7|— 4 — 8 [+ 4% 4 8%
Formation brute de capital fixe 10456 {4+ 11,3 + 230+ 8 +19 |4 14 4 74
Consommation des administrations 4857 |4+ 1,5 +122 |+ 13, 4 12% |+ 1% + 113
Consommation des ménages 24810 | 4+ 80 4+ 13,0+ 4 + 9 + 4% 4+ 9
Produit national brut 4515 (+ 35 +118i+ ¥ + 2 |+ 3 + 9

Importations (?) 34266 |+ 62 +178 |4+ Y + 3% |+ 4 + 81

(%) Service central de 1a Statistique et des Etudes économiques (STATEC), Luxembourg.

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

Remarques générales :

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

part, est imputable aux variations de stocks.

(&) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur Ia base d’hypothéses déterminées, le plus
souvent précisées dans le tapport trimestriel. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité

de la Commission.
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atteignait 1,5 %. Gréce 4 I'apport persistant de
main-d’ceuvre étrangére, les tendances & la dé
tente se sont poursuivies sur le marché de 'em-
ploi.

L’évolution des prix intérieurs est restée nette-
ment ascendante, bien que la poussée des cofits
salariaux ait probablement cessé de s’accentuer.
Au début du mois d’aoiit, le niveau des prix a
la consommation accusait une hausse de 5,9 %
par rapport 3 la méme période de 1971.

2. Les perspectives

Les tendances récentes 2 ’amélioration de la de-
mande étrangére, notamment de produits sidé-
rurgiques, pourraient persister dans les prochains
mois et déterminer une croissance assez vive,
voire légérement accélérée, des exportations lu-
xembourgeoises. En revanche, I'expansion con-
joncturelle de la demande intérieure poutrait
marquer un certain ralentissement. En effet, si
les investissements sous forme de construction
continueront sans doute de se développer, étant
donné la forte augmentation du nombre d’auto-
risations de construire, principalement dans le
secteur du logement, il est, par contre, 3 prévoir
que les achats de biens d’équipement par les en-
treprises se réduiront progressivement. En tout
cas, les résultats de 'enquéte C.E.E. sur les in-
vestissements dans I'industrie donnent a penser
qu’en 1972 la croissance des dépenses nominales
dans ce secteur sera moins forte que ’année pré-
cédente. En raison essentiellement de I’étalement
dans le temps des hausses de salaires convention-
nels dans d’importants secteurs, 'expansion des
revenus des ménages se ralentira quelque peu.
Toutefois, il est & présumer qu’elle contribuera
encore 4 un développement relativement rapide
de la consommation des ménages, par suite, en-
tre autres, de nouveaux allégements fiscaux qui
seront appliqués au début de 1973 et de Pamé-
lioration probable de la situation de 'emploi.

Etant donné ces perspectives, la production ac-
cusera sans doute une expansion assez soutenue,
que ne devraient guére entraver les pénuries de
main-d’ceuvre prévisibles dans certaines profes-
sions et pour des qualifications déterminées.

Le probléme primordial qui se pose 4 I’heure ac-
tuelle est celui de la persistance d’une hausse
rapide des prix, 4 laquelle concourt notamment
I’enchérissement continu des produits importés.
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Principales mesures de politique écono-
mique

Avril ;

— Les rentes et les pensions sont majorées et
portées au niveau moyen des salaires de 1970.

Mai :

— Un nouveau systéme d’échelle mobile entre
en vigueur le 1° mai. Il consiste & remplacer
les tranches indiciaires d’une valeur de 2,5 points
par des tranches de 2,5 % et & allouer aux sala-
riés une tranche d’avance de 1,5 % consolidée.

— Le taux mensuel du salaire minimum est por-
té de 7875 & 8 104 francs.

— Une convention sur unification des droits
d’accises est signée par les trois pays du Bene-
lux. Le Luxembourg devra réviser dans un délai
d’un an ses droits sur Uessence et le fuel domes-
tique, et dans les deux ans ceux qui frappent
la biére, les limonades et les cigarettes.

— Plusieurs mesures en matiére de fixation des
prix sont prises, notamment pour le lait, les pro-
duits pharmaceutiques et les tabacs fabriqués.

— Le Comité de Ministres de I'Union écono-
mique Benelux conclut un acord concernant la
préparation de la coordination des politiques
budgétaires.

Juillet :

— Le Gouvernement autorise une bausse des
tarifs de Passurance-automobile et V'introduction
du systéme bonus-malus & partir du 1% juillet.

— Les salaires et traitements dans le secteur
public sont majorés de 4 % a partir du 1% juillet.

— Un service de Uimmigration est créé, ayant,
entre autres, comme mission d’encourager et
d’appuyer au profit des immigrants les initiati-
ves et les activités socidles, de s’occuper de leur
logement et de leur bébergement, de la création
et de la gestion de centres d’accueil ou foyers.

Septembre :

— Le Gouvernement dépose le projet de loi rela-
tif au budget de UEtat pour Vexercice 1973. La
progression des dépenses globales est estimée &
17,8 % (sur base des projets initiaux). Elle
résulte d’une augmentation de 12,2 % des dépen-
ses ordinaires et de 68,2 % des dépenses extraor-
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INDICATEURS ECONOMIQUES
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Luxembourg

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

Appréciation du carnet de A Appréciation des stocks de 8
m commandes total produits finis o
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* 100
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Estimation de la tendance de la c Estimation de la tendance des D
production au cours des prix de vente au cours des
% | prochains mois prochains mois %
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Réponses aux questions de ’enquéte de conjoncture CEE, effectuée au Grand-duché de Luxembourg par le
STATEC.

GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent I’évolution des pourcentages
des trois réponses possibles & la question posée.

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

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale » ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal » ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale » ou « diminution ».
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dinaires, ce dernier pourcentage étant surtout
influencé par Poctroi d’une dotation de 480 mil-
lions de francs au Fonds des Routes. La pro-
gression des recettes ordinaires serait de 19,8 %
dans Ubypothése d’une augmentation de plus de
8,5 % du produit national brut en valeur. Le
recours @ Uemprunt devrait se chiffrer & 800 mil-
lions de francs, contre 850 millions en 1972. En
ce qui concerne la politique fiscale, le projet de
budget contient les mesures suivantes : adapta-
tion anticipée du baréme de U'impét sur le revenu
des personnes physiques & I'évolution des prix
(— 160 millions); abolition des taxes sur les ap-
pareils récepteurs de radio et de télévision

(— 18,5 millions); barmonisation des droits
d’accise sur les builes minérales (+ 75 millions)
et les tabacs fabrigués (+ 20 millions) dans le
cadre de I'Union économique Benelux; majora-
tion de diverses taxes postales (+ 20 millions);
maintien, pour une durée indéterminée, aux
niveaux respectifs de 10 % et de 5 %, des taux
normal et réduit de la T.V.A.; prorogation pour
1973 du taux réduit de 2 % appliqué aux livrai-
sons et importations de certains produits de
grande consommation et du taux réduit de 5 %
pour une série d’autres produits. Ces dérogations
temporaires pourront désormais étre modifies
par réglement grand-ducal.
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Luxembourg

TABLEAU 1: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

[

1967 1968 1969 1970 1971 1971
Variation en volume par rapport 1963 = 100
a Pannée précédente (en %)
Produit national brut + 0,2 + 5,3 + 7,7 + 3,7 + 0,7 132
Production industrielle — 2.1 + 7,4 + 11,4 + 3,3
Importations totales — 48 + 9,6 + 95 (+ 87 K+ 0,3 142
Consommation privée 0 + 3,7 + 4,8 + 4,6 + 40 133
Consommation publique + 3,6 + 4,0 + 3,3 + 2,2 + 15 123
Formation brute de capital fixe - 93 — 5,6 + 7,6 + 14,2 + 8,0 108
Exportations totales - 1,7 + 13,4 + 121 (+ 1,5 |(— 4,0 146
Produit national brut par téte + 0,1 + 49 + 71 + 3,6 - 11 124
Produit national brut par personne
active occupée + 1,5 + 5,1 + 6,7 + 1,6 - 1,6 124
Variation en valeur par rapport
1 I'année précédente (en %)
Rémunération brute par salarié + 3,6 ’ + 5,4 1 + 6,2 i + 12,1 1
TABLEAU 2: Principaux indicateurs mensuels
Annéej Janv. | Fév. Mars | Avril Mai Juin | Juill. | Aofit | Sept. Oct. Nov. Dée.
Production industrielle 1970 | 131,1 | 132,56 |134,0 |131,3 |131,5 |130,1 |129,0 |128,8 |122,7 |116,2 | 121,2 |124,6
1963 = 100)
¢ 1971 | 118,0 | 124,56 | 122,8 |127,6 | 128,1 |127,2 |124,9 |130,9 | 129, |126,7 |126,2 | 1235
1972 | 122,5 | 124,0 | 125,9 | 130,6 | 128,9 | 130,9 | 128,4
| Offres d’emploi (nombre) | 1970 | 807 |876 |786 |sez (875 |s19 |ssr [ss3 |vs6 751|670 |644
1971 | 522 {651 (498 (422 | 4v1 |6o¢ 487 |s511 l4v6 |s03 |4v9 |54
1972 | 54¢ (681 (537 (418 {431 | 448
Prixdla con)sommatlon 1970 | 121,21 | 121,98 [ 122,21 { 122,74 | 128,38 | 123,72 | 124,20 | 123,84 | 124,35 | 124,74 | 124,95 | 125,23
1968 = 100
( 1971 | 126,06 | 126,91 | 128,04 | 128,15 | 129,09 | 129,37 | 129,48 | 129,62 | 130,22 | 131,09 | 131,63 | 132,14
1972 | 132,80 | 183,21 | 133,43 | 138,70 | 134,21 | 135,69 | 136,82 { 137,27 | 187,81
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Luxembourg

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LE TABLEAU

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

Graphigue 1

— Production industrielle : 4 'exclusion de la construction et de Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et
tabacs. Série désaisonnalisée. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 2

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

Graphique 3

— Prix 2 la consommation: Source : STATEC.

Tablean 1

— Produit national brut aux prix du marché.

— Production industrielle : Valeut ajoutée par 'industrie.

— Exportations et importations : Biens et services.

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

Tablean 2

— Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et industrie alimentaire exclues.
— Offres d’emploi: Chifftes désaisonnalisés. Situation en fin de mois.
— Prix 4 la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.
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ill. LA SITUATION DANS LES PAYS ADHERENTS






A. Danemark

1. L’évolution au cours des dernlers mols

La reprise de la conjoncture, amorcée au début de
Pannée, s’est poursuivie au cours des derniers
mois, tant sous l'effet d'une accélération de la
demande étrangdre que par suite d’une évolution
plus dynamique de la demande intérieure.

Stimulées par le renforcement de la position
concurrentielle, 3 la suite de la dépréciation rela-
tive de la couronne par rapport & d’autres mon-
najes, ainsi que par la reptise de la demande sur
d’importants marchés extérieurs, les exportations
ont fortement augmenté : pour le premier se-
mestre de 1972, leur montant en valeur a dépassé
de plus de 20 9% celui de la méme période de
1971. En particulier, les livraisons 4 la Républi-
que fédérale d’Allemagne et 3 la Suéde ont mar-
qué une nette accélération. Non seulement les
ventes de produits industriels se sont accrues 3
un rythme rapide, mais il en est de méme pour
les exportations de produits agricoles, qui repré-
sentent 30 % des exportations totales et dont
Pexpansion avait été trés faible les années pré-
cédentes.

La demande intérieure s’est raffermie sensible-
ment, sauf dans le domaine des investissements
des entreprises. Il faut noter, en premier lieu,
le développement rapide de la construction de
logements; ’attente d’une modification, prévue
pour le 1% juillet, dans le systéme de restitution
de la taxe sur la valeur ajoutée dans ce secteur
a joué un réle A cet égard. Le nombre de mises en
chantier dépassait de 61 96, au premier semestre,
celui de la méme période de 1971. De méme,
la consommation privée s’est développée 4 un
rythme assez rapide. Cette évolution a été sti-
mulée par la persistance d’une forte hausse des
salaires et par une augmentation de ’emploi. Le
nombre de chdmeurs, corrigé des variations sai-
sonniéres, a légérement diminué au premier se-
mestre. Le taux de chémage est resté relative-
ment élevé (4 %).

En corrélation avec ce raffermissement de la de-
mande, P'offre intérieure a montré plus de dyna-
misme. La production industrielle semble avoir
augmenté dans les secteurs travaillant principa-
lement pour lexportation. La production agri-
cole, en revanche; n’a guére marqué de progrés.
Au total, le taux de croissance du produit natio-

nal brut en termes réels, pour I'ensemble de
Pannée 1972, pourrait atteindre 4 % et dépas-
ser ainsi sensiblement celui qui était escompté
au début de 'année.

Les importations n’ont guére augmenté au couts
du premier semestre, du fait du report de cer-
tains achats, dans la perspective de la réduction
(de 10 27 9 ), au 1°" juillet, de la surtaxe frap-
pant les produits importés, et aussi par suite de
la faiblesse de la demande de biens d’équipe-
ment.

La hausse des prix est demeurée rapide; en
juin, 'indice des prix 4 la consommation accusait
une augmentation de 6,4 9% par rapport au mois
de juin 1971. Cette évolution tient notamment
aux fortes majorations de salaires accordées en
1971, ainsi qu’a l'incidence, sur les prix inté-
rieurs, de la réévaluation des monnaies d’impor-
tants pays fournisseurs.

Du fait de I'expansion plus vive des exportations
et de la faible croissance des importations, la
balance commerciale s’est améliorée dans une me-
sure sensible. Comme, de surcroit, un important
afflux de capitaux a été enregistré, les réserves
d’or et de devises ont fortement augmenté au
cours du premier semestre. Le importations de
capitaux en provenance de 1'étranger ont contri-
bué A une expansion rapide de la masse moné-
taire. Aussi les autorités ont-elles, au mois
d’avril, limité provisoirement & 3 % I’accroisse-
ment des promesses de crédit faites au secteur
privé par les banques commerciales et les caisses
d’épargne.

Apres le résultat favorable du référendum relatif
4 Padhésion, les autorités danoises ont décidé,
le 10 octobre, de participer de nouveau 2 I’ac-
cord conclu entre les pays de la Communauté
élargie concernant le rétrécissement des mar-
ges de fluctuation des taux de change dans la li-
mite de 2,25 % de part et d’autre de la parité.

2. Les perspectives

L’activité économique devrait continuer de s’in-
tensifier durant les prochains mois. Elle sera
stimulée par la demande étrangere, du fait no-
tamment de I’amélioration progressive de la con-
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joncture dans les pays industriels et de 1’élargis-
sement de la Communauté.

La demande intérieure devrait également se ré-
véler plus dynamique. Certes, un ralentissement
des commandes sera obsercé dans le secteur de
la construction résidentielle aprés la mise en
vigueur du nouveau régime fiscal. Mais, compte
tenu de la forte augmentation des mises en
chantier au premier semestre, il est & prévoir
que Dactivité dans ce secteur se maintiendra 3 un
niveau élevé. A la suite du résultat favorable du
référendum relatif 2 ’adhésion, 'expansion des
investissements pourrait s’accélérer tant dans
Pagriculture que dans I'industrie transformatrice.
En outre, des mesures d’encouragement 3 l'in-
vestissement ont été prises dans les régions défa-
vorisées. A en juger d’aprés les programmes et
les projets actuels, les dépenses d’investissement
des administrations publiques accuseront encore
une augmentation importante. Enfin, méme si la
tendance récente 4 une propension plus vive i
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I’épargne se maintient, le rythme de croissance
des dépenses de consommation des ménages pour-
rait s’accélérer. A cet égard, il est & noter que la
plupart des conventions collectives sont & renou-
veler au printemps prochain, ce qui, étant donné
la hausse des prix et I’existence de tensions loca-
lisées sur le marché de ’emploi, pourrait don-
ner lieu 3 de fortes majorations de salaires.

L’emploi devrait continuer de s’accroitre, mais le
taux de chémage pourrait se situer, au début de
1973, entre 3% et 4 %, soit 4 un niveau qui
dépasse encore L'objectif A plus long terme que
s’est fixé le Gouvernement danois.

Compte tenu de I'évolution prévisible de la de-
mande globale, les importations devraient aug-
menter dans une mesure appréciable, encore que
la perspective de la suppression de la surtaxe 2
I'importation, le 1°F avril 1973, puisse inciter les
importateurs a différer certains achats. A partir
de cette date, la balance commerciale pourrait
marquer une nouvelle détérioration.



B. Irlande

1. L’évolution au cours des derniers mois

La reprise de Pexpansion, amorcée au début de
Pannée, semble s’étre confirmée durant les der-
niers mois, sans donner lieu cependant 4 une
réduction notable des capacités inutilisées. Le
raffermissement de la demande globale s’est pour-
suivi, mais d’abord 3 un rythme assez lent. Les
exportations ont augmenté sensiblement au cours
du deuxiéme trimestre, en dépit de la gréve en-
registrée au mois d’avril dans le secteur de ’élec-
tricité. La croissance de la demande intérieure
s’est accélérée. Les dépenses de consommation
des ménages se sont accrues, du fait notamment
de majorations de salaires toujours importantes
et des mesures prises au mois de novembre der-
nier pour alléger les conditions du crédit & la
consommation. Les dépenses de consommation
des administrations publiques ont continué d’aug-
menter., En revanche, 1’évolution des investis-
sements d’équipement des entreprises est restée
assez hésitante au cours du premier semestre,
d’autant plus qu'un certain nombre de projets
avaient été différés dans I’attente du résultat
du référendum sur I’adhésion a la Communauté,
De méme, les investissements en construction ne
se sont guére développés au premier semestre.

La production des industries transformatrices
qui, abstraction faite des variations saisonniéres,
s’était accrue de 2 4 3 % au premier trimestre,
par rappott au quattiéme trimestre de 1’année
derniére, a marqué de nouveaux progrés depuis
lors. La production agricole a évolué favorable-
ment; par contre, la faible activité du tourisme
a ralenti I’expansion en termes réels dans le sec-
teur des services.

Le chémage a encote augmenté durant les der-
niers mois; 4 la mi-juillet, le nombre de chd-
meurs enregistrés représentait 7,7 % des salariés
assujettis 4 'assurance-chdmage. En dépit de cette
situation, la hausse des prix et des salaires est
restée vive et ne s’est modérée que faiblement.
Au mois de mai, I'indice des prix a la consom-
niation dépassait de 8 9% son niveau de mai
1971.

Abstraction faite des achats de navires et
d’avions, le recours 3 'importation s’est accéléré
durant les derniers mois. Le déficit de la balance
commerciale, pour le premier semestre de 1972,
s’élevait 4 111 millions de livres, ce qui repré-

sente une réduction de 26 millions de livres par
rapport 3 la méme période de 1971. L’évolution
observée sur les marchés des changes et I'impor-
tance du débouché que le Royaume-Uni constitue
pour I'Irlande ont amené les autorités, le 23 juin
dernier, A suspendre temporairement ’application
de P’accord conclu entre les pays de la Commu-
nauté élargie au sujet du rétrécissement des mar-
ges de fluctuation des changes et 4 ne plus res-
pecter, jusqu'a nouvel ordre, les cours limites
d’intervention, fixés par les accords de Washing-
ton de décembre 1971 4 2,25 9% de part et d’au-
tre de la parité.

2. Les perspectives

11 est permis de penser que le redressement de la
conjoncture se confirmera au cours des prochains
mois. L’évolution de la demande étrangére et des
dépenses des administrations publiques sera dé-
terminante 2 cet égard. Etant donné I'importance
du commerce extérieur de I'Irlande, dont les ex-
portations représentent environ 40 % du produit
national brut, Pactivité économique sera forte-
ment influencée par une amélioration des pers-
pectives de vente sur les marchés étrangers.
L’accélération de I’expansion économique atten-
due au Royaume-Uni devrait stimuler I’écono-
mie irlandaise, tandis que la dévaluation de fait
de la livre contribuera & renforcer la position
concurrentielle des produits irlandais sur les
marchés d’autres pays importants. De méme, les
dépenses des administrations publiques devraient
s’accroitre & un rythme plus rapide, sous leffet
des décisions budgétaires prises au mois d’avril
dernier. La consommation des ménages pourrait,
elle aussi, accuser une expansion un peu plus
vive, étant donné la forte augmentation des reve-
nus 2 laquelle il y a lieu de s’attendre. Quant aux
investissements des entreptises, ils seront favora-
blement influencés par les dispositions adoptées
dans le cadre du budget 1972/1973 (notamment
les dépenses importantes prévues dans le « Public
Capital Program »), ainsi que pat les perspecti-
ves offertes par l'entrée dans la Communauté.

Malgré I'expansion plus vive escomptée pour le
second semestte, le taux de croissance du produit
national brut en termes réels ne devrait pas dé-
passer sensiblement les 3 % pour 'ensemble de
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Pannée 1972. La hausse des prix restera sans
doute relativement rapide, en raison notamment
de lincidence de la dépréciation de la livre sur
les prix intérieurs.

A mesure que lexpansion économique s’accen-
tuera, les importations prendront plus d’ampleur.
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Dans ces conditions, et compte tenu de la dété-
rioration des termes de 1’échange, le déficit de la
balance commerciale devrait s’accroftre au cours
des prochains mois. Cependant, au niveau de la
balance globale des paiements, cette détériora-
tion pourrait étre compensée par un afflux net de
capitaux.



C. Royaume-Uni

1. L’évolution au cours des derniers mois

La reprise de la conjoncture au Royaume-Uni
s’est accentuée durant les derniers mois. Les fac-
teurs déterminants en ont été le rattrapage des
pertes de production encourues au premier tri-
mestre du fait des gréves, ainsi qu'un raffermis-
sement de la demande intérieure. Si, abstraction
faite des variations saisonnitres, les exportations
ont augmenté d’environ 3,5 9% au deuxitme tri-
mestre de 1972 par rapport au premier, cette pro-
gression doit cependant étre attribuée, en grande
partie, 2 la fin des gréves et aux efforts déployés
depuis lors pour rattraper les retards de livrai-
son. Le taux de croissance des exportations d’une
année 3 autre, au deuxi®me trimestre, n’a atteint
que 0,5 %. Compte tenu de la forte hausse des
prix i I’exportation (exprimés en livres sterling),
le volume des exportations de marchandises a
méme di diminuer quelque peu au cours du pre-
mier semestre, malgré la reprise de la demande
sur les marchés étrangers.

La demande intérieure s’est raffermie. La con-
sommation des ménages s’est nettement accélé-
rée, notamment grice aux mesures fiscales prises
dans le cadre du budget de I’exercice 1972-1973
(en particulier des allégements de I'impdt sur le
revenu) et par suite du développement de I’em-
ploi. La formation brute de capital fixe a conti-
nué d’augmenter; mais cette évolution refléte
surtout une demande de construction de loge-
ments en forte expansion, tandis que les investis-
sements fixes des entreprises ne se sont guére
développés.

La production industrielle 2 marqué une nette re-
prise depuis le mois d’avril; en juillet, elle dé-
passait de 4,5'% son niveau de juillet 1971.
L’amélioration de ’emploi ne s’est poursuivie
que lentement; au mois d’aofit, le nombre de
chémeurs représentait 3,6 % de la population
active, contre 3,8 9 au début de l'année.

Le ralentissement de la hausse des prix i la
consommation observé au premier trimestre —
et qui avait été déterminé essentiellement par la
réduction de la « Purchase Tax » 4 I’été de 1971
et par l'accord conclu avec la Fédération des
industries britanniques pour une limitation des
majorations de prix — a fait place 4 une accélé-
ration au cours des derniers mois. L’indice des

prix 2 la consommation se situait, en juillet
1972, 4 5,8 % au-dessus du niveau atteint un
an auparavant.

Aprés une forte augmentation au premier tri-
mestre, les importations ofit eu tendance i se
stabiliser le trimestre suivant, ce qui a entrainé
une légére réduction du déficit de la balance
commerciale. Pour I'ensemble du premier se-
mestre, les importations montrent cependant une
tendance nettement ascendante, liée au raffer-
missement de l’activité économique et notam-
ment & un processus de reconstitution des stocks.
La balance des opérations courantes a continué
de se solder par des excédents.

Des mouvements spéculatifs de capitaux ont
amené les autorités monétaires, en date du
22 juin dernier, 3 porter le taux d’escompte de
5246 9%. Le 23 juin, la décision a été prise de
laisser flotter temporairement le cours de change
de la livre et de suspendre provisoirement la par-
ticipation du Royaume-Uni a I’accord européen
sur le rétrécissement des marges de fluctuation.

2. Les perspectives

Le redressement de la conjoncture devrait se
poursuivre durant les prochains mois, sous I'effet
notamment des mesures budgétaires de relance
dont l'incidence se fera pleinement sentir au se-
cond semestre.

La croissance des exportations se fera plus ra-
pide. En effet, I'expansion de la demande s’ac-
célére dans d’importants pays clients. De plus,
la dépréciation de fait de la livre renforce la
capacité concurrentielle de 1’économie britan-
nique, qui avait été affectée, surtout depuis le
milieu de Pannée dernitre, par la forte hausse
des prix 4 Uexportation exprimés en livres.

L’expansion de la demande intérieure devrait
continuer de se renforcer. La consommation des
ménages sera stimulée par 'augmentation rapide
des revenus disponibles, 4 la suite des mesures
d’allégement fiscal et des fortes majorations de
salaires accordées dans d’importants secteurs de
I’économie. Par contre, les dépenses de consom-
mation des administrations publiques devraient
accuser une expansion moins vive. Quant 3 la
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formation brute de capital fixe, sa progression
sera sans doute assez lente. En effet, si Pon peut
s'attendre 4 un accroissement plus rapide des
investissements des industries nationalisées, les
investissements des entreprises privées en con-
struction et en équipement ne devraient augmen-
tet que faiblement. Quant aux investissements
sous forme de construction de logements, leur
expansion restera assez vive, malgré la possibilité
d’un léger ralentissement.

Les progrés de la production devraient se pout-
suivte & un rythme appréciable. L’emploi conti-
nuera d’augmenter. Au total, le produit national
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brut, pour ’ensemble de I'année 1972, devrait
s’accroitre de 3%2% en termes réels.

Le dynamisme de la demande intérieure main-
tiendra un fort courant d’importations. Comme,
de surcroft, la dévaluation de fait de la livre a
une incidence directe sur les prix 4 I'importation,
il y a lieu de s’attendre 4 une certaine détériora-
tion de la balance commerciale.

Malgré les efforts déployés récemment par les
autorités pour renforcer la lutte contre linfla-
tion, la hausse des salaires et des prix restera un
sujet de préoccupation.
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