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I. LA SITUATION D'ENSEMBLE

La crise monétaire du mois de novembre et les mesures qu’elle a entrainées dans
quelques pays membres wont pas eu, jusqu'a présent, de répercussions sensibles
sur la croissance économique de la Communauté. La progression, déja vive, s’est
méme accentuée & la fin de Uannée derniére et dans les premiers mois de 1969.
Elle a tenu, au premier chef, a Uexpansion nettement accélérée de la demande
intérieure. La croissance de la formation brute de capital fixe s’est monirée parii-
culiérement vigoureuse et la consommation privée s'est également développée a
un rythme rapide. La demande extérieure a encore témoigné, a la fin de 1968, d’'un
certain dynamisme, partiellement imputable au fait que les restrictions appliquées
aux Etats-Unis et dans le Royaume-Uni n'ont freiné que dans une mesure relative-
ment faible la demande intérieure et, par conséquent, les importations de ces deux

pays.

La production a pu s'adapter aisément, jusqu’ici, & Vexpansion de la demande.
Tandis que les progrés de productivité se ralentissaient, U'emploi a marqué un
développement sensible. La durée effective du travail par salarié s’est allongée et
la demande de main-d’ceuvre supplémentaire a fortement augmenté. Aussi le cho-
mage a-t-il régressé dans les pays membres.

En dépit de la croissance rapide de Uoffre intérieure dans la Communauté, le déve-
loppement accéléré de la demande intérieure a entrainé une vigoureuse progression
des importations. Toutefois, les exportations ayant, elles aussi, fortement augmenté,
la balance commerciale de la Communauté n'a pas accusé de modification notable
@ la fin de Vannée derniére ni au début de 1969.

Bien que Pévolution des codits salariaux ait été relativement favorable, la tendance
des prix est a la bausse dans la Communauté. Elle est surtout déterminée par des
facteurs exceptionnels, tels que Uintroduction du systéme de la taxe & la valeur
ajoutée aux Pays-Bas et la majoration des taux de cette taxe en France, ainsi que,
d’une maniére générale, Uenchérissement des denrées alimentaires; mais elle refléte
aussi des tensions proprement comnjoncturelles.




Les perspectives de croissance économique se sont encore légérement améliorées ces
derniers temps. Le ralentissement de Uexpansion de la demande extérieure sera
vraisemblablement moins accusé qu’on ne Uavait prévu initialement; la cause prin-
cipale en est que la conjoncture américaine ne devrait guére, dés le premier semestre
de 1969, s’affaiblir a tel point que les exportations de la Communauté en seraient
sensiblement affectées. En outre, la demande intérieure de la Communauté montrera
sans doute plus de dynamisme qu’on ne le supposait dans le précédent rapport
trimestriel (n° 3-4/1968). Cest ainsi que les récentes enquétes C.E.E. sur les
investissements des entreprises, ainsi que Vévolution des commandes dans les indus-
tries de biens d’investissement, permettent d’escompter un accroissement des inves-
tissements; de méme, la consommation privée accusera sans doute une trés vive
expansion, étant donné I'augmentation accélérée des revenus salariaux et de transfert.

Le taux de croissance du produit brut de la Communauté en termes réels, de 1968
a 1969, devrait s'établir a quelque 6 % et celui de la production industrielle @ 9 %
environ. Le développement des importations sera trés vigoureux.

Dans le cours ultérieur de année, les conditions de I'équilibre deviendront vraisem-
blablement moins favorables. Cette évolution se traduirait, en particulier, par une
détérioration de la balance des paiements courants, et aussi par une bausse des prix
qui serait d’autant plus préoccupante, sur le plan de la politique conjoncturelle, que
la politique économique actuelle des Etats-Unis considére la stabilité des prix comme
prioritaire, dans le souci d’améliorer 'équilibre de la balance des paiements.




A. L’évolution au cours des derniers mois

1. La demande

L’expansion de la demande globale de la Com-
munauté est demeurée vive 2 la fin de P’année
derniére et durant les premiets mois de 1969.
Les plus fortes impulsions ont émané de la
demande intérieure, dont la croissance s’est ac-
célérée dans plusieurs pays de la Communauté;
la demande émanant des pays non membres a
cependant fait preuve, elle aussi, d'un dynamisme
appréciable.

En effet, la demande extérieure — au sens des
exportations effectives de biens et services vers
les pays non membres — a encore montré, no-
tamment dans les derniers mois de 1968, une
tendance assez nette a I’expansion, due essen-
tiellement au développement rapide des expor-
tations allemandes. D’aprés les statistiques doua-
niéres, corrigées des variations saisonniéres et
accidentelles, les exportations de marchandises
de la Communauté ont dépassé de 4 %, pour
la période novembre-janvier, le niveau qu’elles
avaient atteint au cours de la période aofit-
octobre.

Contrairement aux prévisions, I’expansion écono-
mique au Royaume-Uni et surtout aux Etats-
Unis ne s’est pas ralentie au point d’affecter
gravement les échanges entre les principaux pays
industrialisés. Ceci tient surtout au fait que les
mesures restrictives adoptées dans ces deux pays
n’ont pu y freiner que modérément, jusqu’d pré-
sent, 'expansion de la demande intérieure.

Aux Etats-Unis, Pévolution économique a conti-
nué d’étre caractérisée par un développement
inflationniste de la demande intérieure. Aussi
le taux de croissance du produit national brut,
du troisiéme au quatridéme ttimestre, a-t-il encore
atteint 2 9% en termes nominaux, et 0,9 % en
termes réels. De méme, les importations de pro-
duits finis ont encore accusé une vigoureuse
progtession, bien qu’elles afent été fortement
freinées, en janvier et en février, par la gréve
des dockers américains.

Au Royaume-Uni, les dépenses de consommation
ont continué de s’accroitre, jusqu’a la fin de
lannée, 2 un rythme relativement rapide. Les
mesures restrictives prises en novembre (majo-
ration de certains imp6ts indirects, restrictions
plus sévéres en matidre de crédit) n’ont agi

qu’avec un certain décalage. Il en est de méme
en ce qui concerne le cofit plus élevé des impor-
tations britanniques, du fait de l'obligation de
dépdt introduite en novembre et en vertu de
laquelle les importateurs sont tenus de consigner
en douane, pour une durée de six mois, un mon-
tant de 50 9% — non productif d’intéréts — de
la valeur des marchandises importées.

La demande assez forte de produits étrangers,
aux Etats-Unis comme au Royaume-Uni, ainsi
que Paugmentation rapide des importations de
la Communauté, ont également stimulé la crois-
sance économique dans les autres pays industria-
lisés. Aussi les ventes de la Communauté a ces
pays, surtout a4 la Sudde et a la Suisse, ont-elles
accusé une évolution plus favorable qu'on ne
Pescomptait en général.

Le vigoureux développement des livraisons de
la Communauté aux pays en voie de développe-
ment, et principalement aux pays et territoires
associés d’outre-mer, a également contribué dans
une mesure appréciable 4 Pexpansion des expot-
tations globales de la Communauté. Enfin, les
ventes aux pays de I'Est, elles aussi, ont forte-
ment augmenté au cours des derniers mois.

Durant cette méme période, la demande inté-
rieure s’est accrue A un rythme accéléré.

C’est surtout le cas pour la formation brute de
capital fixe. L’accroissement des commandes de
biens d’équipement enregistré dans le courant de
1968 se répercute de plus en plus sur ’évolution
des dépenses d’investissement effectives. Cette
constatation s’applique essentiellement 3 1’Alle-
magne et, dans une moindre mesure, aux Pays-
Bas. En Belgique, le niveau des investissements
est encore relativement bas, notamment dans
lindustrie de transformation; mais dans ce pays
également, 4 en juger d’aprés les résultats des
enquétes de conjoncture C.E.E., la propension 2
investit des chefs d’entreprise s’est renforcée
dans plusieurs secteurs,

Quant aux investissements sous forme de cons-
truction, il semble que leur expansion conjonc-
turelle se soit poursuivie au rythme assez rapide
qui la caractérise depuis l’automne de 1968.
Comme, par ailleurs, les conditions climatiques
ont été assez favorables, du moins jusqu’en jan-
vier, les dépenses effectives en construction,
pour l'ensemble de la Communauté, ont été
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nettement plus élevées qu’a la fin de 1967 et
au début de 1968. L’accroissement a été parti-
culigrement marqué en ce qui concerne les bati-
ments 3 usage industriel ou commercial, princi-
palement en Allemagne, en Italie et — dans
une moindre mesure — en Belgique. La cons-
truction de logements semble également, au
total, s’étre fortement développée; il convient
de mettre l’accent sur le dynamisme persistant
dont ce secteur témoigne en Italie, ainsi que
sur la nette augmentation des mises en chantier
en France. En revanche, le ralentissement con-
joncturel des dépenses au titre des travaux pu-
blics parait s’étre poursuivi dans la plupart des
pays membres.

11 semble que, sous l'effet du développement tres
accéléré de la demande finale et de la production

en Allemagne et en France, les stocks de matie-
res premieres, ainsi que ceux de produits finis
au niveau du commerce, aient diminué sensible-
ment vers la fin de 'année derniére.

L’expansion de la comnsommation privée s’est,
elle aussi, temporaitement accélérée dans la Com-
munauté au cours des detniers mois de 1968.
En France, la vague d’achats enregistrée durant
les derniers mois de ’année, & la suite de la
forte augmentation des salaires, a encore été
accentuée par la crise monétaire de novembre
dernier et par la perspective de la hausse des
prix A laquelle il y avait lieu de s’attendre, 2
partir du 1°* janvier, du fait de la majoration
de la taxe 3 la valeur ajoutée. Aux Pays-Bas
également, la crainte d’un enchérissement en-
trainé par lintroduction, au 1°* janvier, du

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

(Poutcentage des variations en valeut, par rapport 2 la période cotrrespondante de 'année précédente)

1967 1968
Millions ler 2¢ 3e 4e
d’u.c. | Année | trim. trim., trim, trim. | Année
®
Ensemble des pays non membres 31627 | 4+ 7,5 | 4+ 12 + 2 + 18 4 14 + 11,5
dont :
Pays industrialisés (2) 20 473 7 |+13 |+ 35{+4+165(+14 |+ 115
dont :
Etats-Unis 4423 |+ 8 |+ 4154285 |+39,5]+ 16 + 30,5
AELE. 10425 |+ 45|+ 8 |— 05| +11 |+11,5]|+ 7,5
Royaume-Uni 2847 | +12 | +205 |4+ 15|+12 |+ 65|+ 10
Pays en voie de développement (3) 8206 |+ 45| +105 |+ 4 + 23 + 125 | + 12
dont :
AOM. 1789 |+ 5 |+ 145 |— 35|+ 29,5+ 22,5 | 4 15,5
Autres pays (%) 2858 | +22,5 | + 11 — 13 + 17 +4 22 + 9

Source: Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.).
® 1u.c. =1 unité de compte = 0,888671 g d’or fin = 1 dollar U.S. au taux de change officiel.

() Classe 1 du code géographique commun pour le commetce extérieur de la C.E.E.
(®) Classe 2 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E.

®) Classe 3 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. et autres exportations,
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systtme de la taxe 3 la valeur ajoutée a incité
les ménages 2 procéder 4 d’importants achats
« anticipés » 2 la fin de 1968. Le taux d’épargne
a temporairement marqué une baisse sensible
dans les deux pays. Depuis lors, en France
comme aux Pays-Bas, la consommation semble
avoir repris un cours plus modéré.

En Allemagne, 1’expansion des revenus disponi-
bles et de la consommation privée s’est trés
nettement accélérée.

Dans les autres pays membres, la tendance
d’évolution de la consommation privée ne pa-
ralt pas s’étre modifiée sensiblement, bien quune
légere accélération soit, en général, indéniable.

2. La production

Dans le cadre de I’évolution précédemment es-
quissée, l'offre intérieure a témoigné d’un déve-
loppement trés vigoureux 2 la fin de 'année der-
niere et au début de 1969. L’utilisation des
capacités de production disponibles a de nou-
veau atteint un degré €levé, C’est notamment le
cas pour lindustrie en Allemagne, aux Pays-
Bas et en France.

D’aprés I'indice désaisonnalisé de I'Office sta-

tistique des Communautés européennes — qui
ne couvre pas la construction, ni I'industrie des
denrées alimentaires, boissons et tabacs — la

production industrielle de la Communauté, au
quatriéme trimestre de 1968, a augmenté de
6 % par rapport au trimestre précédent et de
12 % en comparaison annuelle. La progres-
sion a été particuliérement vive en Allemagne,
en France et aux Pays-Bas. Le début de P'année
1969, toutefois, a été marqué par un sensible
ralentissement. La structure de loffre s’est mo-
difiée dans I'industrie, en ce sens que I'industrie
de transformation, et surtout lindustrie des
biens de consommation, jouent un rdle de plus
en plus important dans ’expansion économique.
Ceci tient non seulement au développement dy-
namique des éléments cotrespondants de la
demande, mais aussi au degré d’élasticité encore
relativement élevé de la production dans ce sec-
teur.

Dans la construction, la production a pu attein-
dre, dans la plupart des pays de la Communauté,
un niveau relativement élevé, du moins jusqu’au
début de I’année, grice 4 la clémence de I’hiver
et 2 Pamélioration des carnets de commandes. A
en juger d’aprés les données dont on dispose au

sujet des mises en chantier, la production dans
le secteur du batiment se serait nettement accé-
lérée dans plusieurs pays membres, en ce qui
concerne tant les logements que les bitiments a
usage industriel ou commercial.

Dans le secteur des services, I’évolution a été
pareille 2 celle du secteur industriel, bien qu’elle
ait témoigné d’un peu moins de dynamisme. Une
activité accrue a notamment été observée, 2 la
fin de 1968, dans le commerce de détail, les
transports et le secteur bancaire.

Les progrés de productivité s’étant progressive-
ment ralentis, étant donné le taux déja tres élevé
d’utilisation des capacités, le développement
rapide de la production enregistré dans la plu-
part des pays membres s’est accompagné d’un
accroissement sensible de 1'emploi. La durée ef-
fective du travail par salarié a continué de
s’allonger. En méme temps, la demande de
main-d’ceuvre additionnelle a marqué une forte
augmentation conjoncturelle. Dans ces condi-
tions, le recul du chbmage est resté trés pro-
noncé; dans certains pays membres, il s’est
méme accentué au début de année. Cette évolu-
tion a remis clairement en lumiére certaines fai-
blesses structurelles qui affectent les marchés
de l'emploi dans la Communauté; aussi, dans
la phase actuelle de la conjoncture, une réappa-
rition ou méme une aggravation de la pénurie de
main-d’ceuvre peut-elle parfaitement se conci-
lier, dans certains pays, avec un chémage rela-
tivement important de travailleurs qui répondent
imparfaitement aux besoins de I'économie du
point de vue de leur qualification profession-
nelle ou de leur lieu de résidence.

3. L'équilibre

Malgré I'expansion trés rapide de I'offre inté-
rieure dans la Communauté, la croissance accé-
lérée de la demande intérieure a entrainé une
augmentation de la propension a importer. En
effet, les importations de la Communauté en
provenance des pays non membres se sont tres
fortement développées au cours des derniers
mois. Pour la période novembre/janvier, les im-
portations de marchandises, abstraction faite des
variations saisonni¢res, accusent une augmenta-
tion de 5% par rapport 4 la période aofit/
octobre. L’essor de la demande d’investissement
et de consommation s’est traduit par un dévelop-
pement particuli¢rement vigoureux des importa-
tions de biens de consommation et d’équipe-
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Les importations de marchandises de la Communauté en provemance des pays non membres

(Pourcentage des variations en valeur, par rapport 4 la période correspondante de 'année précédente)

1967 1968
Millions ler 2e 3e 4e
d’u.c. | Année | trim. trim, trim. trim, | Année
®
Ensemble des pays non membzes 30 767 0|+ 65|+ 5 + 15 -+ 10 + 9
dont :
Pays industrialisés () 16 954 2 + 6 + 3 + 18 + 13 + 10
dont :
Etats-Unis 5858 25|+ 7 |— 15| +4+21,5|+ 13 + 9
A.E.L.E. 7 093 2 + 65|+ 45|+ 17 + 14,5 | 4 10,5
Royaume-Uni 2701 3 + 55|+ 2,5+ 17 + 20,5 | + 11
Pays en voie de développement (%) 11 521 1,514+ 7 + 85|+ 13 + 65|+ 85
dont :
A.OM. 2275 0,514 12 + 4 |+12 + 10,5 | + 9,5
Amérique latine 2743 |+ 05| — 35|— 8 |[— 8 + 13,5 | — 2,5
Autres pays (%) 2292 85| +115 74 35|+ 25|+ 35|+ 5

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

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

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

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

(% Classe 3 du code géographique commun pour le commerce extérieur de la C.E.E. et auttes impottations.

ment. De plus, I'expansion accélérée de la pro-
duction industrielle, enregistrée au cours des
derniers mois, a entrainé un important accrois-
sement des achats de matiéres premidres. Enfin,
dans tous les pays de la Communauté, 1’Alle-
magne exceptée, les importations de denrées
alimentaires se sont maintenues 2 un niveau trés
élevé depuis le début de I'automne.

La plupart des pays fournisseurs de la Commu-
nauté ont bénéficié de cette vive expansion de
la demande. Les ventes du Royaume-Uni a la
Communauté, en particulier, ont continué de se
développer rapidement, et le rythme de crois-
sance des importations en provenance des auttes
pays de PAEL.E. a méme eu tendance 3 s’ac-
célérer. De méme, les ventes des pays en voie
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de développement, et notamment celles des pays
d’Amérique latine ainsi que des pays et terri-
toires associés d’outre-mer, se sont fortement
accrues au couts des derniers mois.

Les facteurs précités ont également contribué 2
un développement particuliérement rapide des
échanges intracommunautaires, auquel tous les
pays membres ont participé. La croissance des
importations a été des plus forte en France,
ol elle s’est encore accélérée vers la fin de
Pannée. En ce qui concerne les exportations,
presque tous les pays de la Communauté ont
bénéficié du dynamisme de la demande émanant
des pays partenaires; les exportations francai-
ses, toutefois, ont accusé, durant les derniers
mois de 1968, une tendance i la stagnation im-



putable 4 la trés vive expansion de la demande
intérieure,

Dans la plupart des pays membres, le nivean des
prix a nettement augmenté depuis le mois de
novembre. C’est surtout le cas en France et aux
Pays-Bas, du fait d’une réforme du systéme d’im-
position indirecte. Aux Pays-Bas, I'indice du
cofit de la vie a marqué une hausse trés rapide,
de 3,5 %, entre décembre et janvier, et une
augmentation sensible a encore été enregistrée
en février. En France, lindice du colit de la
vie a monté de 1,5 % environ de décembre 2
février.

La forte hausse du niveau des prix a la consom-
mation, apparue dés le mois de septembre dans
la plupart des pays membres, a tenu non seule-
ment aux réformes fiscales déjd mentionnées,
mais aussi au notable enchérissement des denrées
alimentaires, imputable aux résultats moins fa-
vorables de la production agricole, notamment en
ce qui concerne les légumes, les plantes sarclées
et la viande de porc.

Sauf en Italie, de sensibles majorations de prix
ont aussi été enregistrées dans le secteur des
services.

En revanche, si I'on excepte la France, la hausse
des prix des produits industriels est demeurée
trés modérée, grice a P'évolution favorable des
colits salariaux observée dans I'industrie tout au
long de l’année 1968. Aux Pays-Bas toutefois,
la tendance s’est modifiée au début de 1969.

La tendance a la détérioration de la balance
commerciale de la Communauté 3 1’égard des
pays non membres a temporairement fait place,
vers la fin de ’année derniére, & une légére amé-
lioration; il est vrai que celleci a tenu, pour
une large part, & des facteurs exceptionnels. La
balance des paiements courants de la Commu-
nauté devrait, elle aussi, s’étre soldée au qua-
tridme trimestre par un excédent un peu plus
important qu’au trimestre précédent. En revan-
che, la balance des capitaux a été fortement
déficitaire. Les importantes exportations nettes
de capitaux 4 long terme déji enregistrées au-
paravant ont persisté, et des sorties considé-
rables de capitaux 3 court terme sont venues s’y
ajouter. Il est vrai que, du fait de la crise moné-
taire, un afflux de capitaux 4 court terme vers
la Communauté, et particulitrement vers I’Alle-
magne, s’est produit au mois de novembre; mais
ces capitaux ont été en majeure partie rapatriés

au cours des mois suivants, & mesure que prenait
fin la spéculation monétaire; de plus, la hausse
du niveau des taux d’intérét aux Etats-Unis et
sur le marché de l’euro-dollar a sensiblement
accru les exportations nettes de capitaux de la
Communauté. Enfin, les banques commerciales
ont procédé, au cours des detniers mois, & d’im-
portants placements 3 I’étranger, notamment sur
le marché de I’euro-dollar.

En conséquence, les réserves brutes d’or et de
devises des institutions monétaires, qui s’étaient
accrues trés rapidement en novembre du fait de
la crise monétaire et de I’afflux consécutif de
devises vers ’Allemagne, ont de nouveau nette-
ment diminué en décembre et janvier. A fin
janvier, elles étaient inférieures de quelque
820 milliards de dollars au montant enregistré
3 fin octobre, peu avant le début de la vague
de spéculation.

Au total, les opérations avec D’étranger ont
donc eu, au cours des derniers mois, un effet
nettement restrictif sur les liquidités intérieures
de la Communauté,

Les opérations de trésorerie des administrations
publiques n’ont agi que dans quelques pays mem-
bres dans le sens d’un accroissement des liqui-
dités. En Allemagne, le budget fédéral s’est
soldé au quatriéme trimestre de 1968, comme
d’ordinaire 3 cette époque, par un déficit de
caisse; mais celuici a été sensiblement moins
élevé qu’un an auparavant, Par contre, il semble
qu’en Belgique le déficit de caisse se soit forte-
ment accru en comparaison annuelle. Aux Pays-
Bas également, les dépenses budgétaires ont dé-
passé les recettes; toutefois, ce dépassement est
d essentiellement au remboursement anticipé
d’'un prét contracté aux Etats-Unis. En Italie,
Pexcédent de caisse s’est révélé inférieur au
montant enregistré un an plus tt, bien que l'ac-
croissement des recettes fiscales se soit accentué
i la fin de l'année. En France, les opérations de
caisse du Trésor, au cours des derniers mois de
1968, ont laissé un excédent appréciable, prin-
cipalement imputable au blocage temporaire de
certains crédits.

Du fait de la vigoureuse expansion de I’écono-
mie, les crédits bancaires accordés aux entre-
prises et aux particuliers se sont fortement
accrus dans presque tous les pays membres. La
Banque de France a pris, au mois de novembre,
de sévéres mesures pour endiguer 'expansion du
crédit. Un mois plus tard, la Banque centrale des
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Pays-Bas a également dii appliquer une politique
restrictive en ce domaine, et des mesures analo-
gues ont été adoptées par la Banque nationale
de Belgique.

Vers la fin de 'année, la forte expansion de la
demande et les exportations importantes de capi-
taux 4 court terme ont entrainé dans plusieurs
pays membres un net resserrement du marché
monétaire. Pour réduire les disparités de taux
d’intérét entre les pays et endiguer ainsi les
sorties de capitaux 2 court terme, les instituts
d’émission de la France, des Pays-Bas et de la
Belgique ont relevé le taux d’escompte. Pareille
mesure répond aussi, sur le plan intérieur, 3 la
nécessité de freiner la demande monétaire. En
Allemagne et en Italie, les banques centrales

ont poursuivi leur politique de stabilité des taux
d’intérét.

L’offre de capitaux est demeurée trés impot-
tante sur les marchés financiers de la Commu-
nauté, Cependant, vers la fin de l’année der-
niere et au début de 1969, le rendement des
valeurs 4 revenu fixe a légerement augmenté
dans plusieurs pays membres, Les cours des
actions, qui, sous l'effet de la crise monétaire,
avaient marqué presque partout, & 'automne, un
fléchissement plus ou moins prononcé, ont ac-
cusé, en décembre et en janvier, un net redres-
sement dans la plupart des pays membres; cette
reprise traduit essentiellement une appréciation
plus optimiste de 1’évolution future de la con-
joncture.

Emplois et ressources de biens et services

1966 (1) 1967 (1) 1968 (3 (¥ 1969
GO

Aux

prix Variations

cou- pat rapport 4 année précédente en 9,

rants

en mil-

liards

d’u.c.(®) | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
Formation brute de capital fixe 734+ 07 + 16|+ 65 + 9 + 8,5
Consommation des administrations 471 |1+ 42 + 74|+ 25 + 8 + 4
Consommation des ménages 1970 |+ 32 + 60|+ 4 + 7 + 5,5
Produit brut 3236 |+ 29 + 53|+ 55 + 85|+ 6
Exportations (%) moins importations (%), aux prix cou-
rants, en milliards d’u.c. (%) + 35 + 5,7 + 6914 5

() Bulletin général de Statistique, 1968, n° 7/8, O.S.C.E.

(®*) Estimations des services de la Commission.

(3) Prévisions des services de la Commission.

(*) L’agrégation au niveau de la Communauté a été effectuée sur la base des parités officielles des taux de change.
(®) 1 u.c. = 1 unité de compte = 0,888671 g d’or fin = 1 dollar US au taux de change officiel.

(%) Biens, services et revenus de facteurs.

Remargues générales :

(@) La différence entre les données relatives 4 la demande et celles qui concernent les emplois est imputable aux
variations de stocks.

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

Les perspectives d’évolution de la demande exté-
rieure pour 'année 1969, telles qu’elles se pré-
sentent actuellement, s’écartent légérement, sur
deux points, de celles qui avaient été esquissées
dans le rapport trimestriel n° 3-4/1968. D’une
part, il semble bien que, dans le monde, la crois-
sance économique et expansion du commerce
seront, pour 'ensemble de I'année, plus accusées
qu’on ne l'avait initialement supposé. D’autre
part, s’il est vrai que pendant la premiére moi-
tié de 1’année, les exportations de la Commu-
nauté montreront encore un dynamisme appré-
ciable, on peut cependant s’attendre que celui-ci
s’atténuera sensiblement au second semestre.

Un arrét de la croissance économique aux Ezats-
Unis, au cours du premier semestre de 1969,
apparait comme trés improbable. Malgré I'orien-
tation restrictive de la politique budgétaire, et
notamment lincidence des rappels d’imp6t 2
vetser au printemps de 1969, la tendance d’évo-
lution des investissements des entreprises,
comme aussi celle de la construction de loge-
ments, sont encote nettement ascendantes. Les
dépenses de consommation privée devraient éga-
lement continuer de s’accroitre pendant la pre-
mieére moitié de [’année, surtout si le taux
d’épargne des ménages, qui est redevenu normal
au quatriéme trimestre de 1968, cesse d’aug-
menter.

En revanche, la politique anti-inflationniste qui
a été mise en ceuvre (mesures restrictives plus
sévéres prises en matiére de politique moné-
taire, économies supplémentaires dans le cadre
du budget fédéral, prorogation des majorations
de l'impbdt sur le revenu instituées en juillet
1968) devrait freiner de plus en plus I’expan-
sion de la demande intérieure au cours du second
semestre. Par ailleurs, comme les renouvelle-
ments de conventions collectives seront moins
nombreux au cours des prochains mois, il faut
s’attendre 4 un accroissement moins rapide de
la masse salariale. Aussi les mesures de politique
économique qui ont ét€ prises; s’ajoutant 3 I’in-
cidence des facteurs endogeénes, pourraient-elles
entrainer, vers le milieu de Pannée, un sensible
ralentissement de Dexpansion des investisse-
ments fixes. Cette évolution, dans I’hypothése
ou le revenu disponible des ménages n’augmen-
terait plus qu’a un rythme modéré, pourrait en-

trainer une réduction des investissements sous
forme de stocks, mouvement qui, comme on sait,
est susceptible de revétir aux Etats-Unis une
trés grande ampleur. Dans ces conditions, une
stagnhation temporaire et une tendance a4 une
plus grande stabilité des prix — 2 laquelle la
nouvelle administration parait accorder une
haute priorité — ne seraient pas exclues.

Les importations des Etats-Unis, qui devraient
continuer de s’accroitre durant le premier se-
mestre, pourraient donc avoir tendance 3 dimi-
nuer au cours des mois suivants. Quoi qu’il en
soit, on peut s’attendre que le taux de crois-
sance annuelle du produit national brut en ter-
mes réels dépasse les 3 9 retenus jusqu'ici, et
que, pour I'ensemble de P’année, les importa-
tions de biens et services soient encore légére-
ment supérieures 3 leur niveau moyen de 1968.

Dans le Royaume-Uni, les mesures restrictives
prises en novembre dernier en matiére de poli-
tique budgétaire, ainsi que la limitation plus
sévere du crédit — notamment sous forme d’un
relévement du taux d’escompte, porté 3 8 % —,
freineront sans aucun doute la croissance des
importations. Ceci n’implique cependant pas que
les prévisions relatives aux exportations de la
Communauté a destination de ce pays doivent
subir d’importantes corrections. D’une part, il
semble que la propension 4 importer soit restée
plus forte quon ne l'avait prévu apreés la déva-
luation. D’autre part, il y a de fortes chances
pour que ’expansion des revenus, et notamment
celle des revenus salariaux, outrepasse les limi-
tes fixées par le Gouvernement; dans ces condi-
tions, une croissance de quelque 3 9% du produit
national brut en termes réels semble parfaite-
ment plausible.

Dans les autres pays de 'A.E.L.E., Pévolution
plus dynamique de D’activité économique, ob-
servée depuis le milieu de I’année 1968, pour-
rait encore s’accentuer légdérement au premier
semestre de 1969, grice surtout aux impulsions
émanant de l’expansion de la demande exté-
rieure, et notamment de la demande en prove-
nance de la Communauté. Pour le second se-
mestre, on peut aussi s’attendre, dans ces pays,
4 une croissance plus rapide de la demande
intérieure.
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En ce qui concerne les pays en voie de dévelop-
pement, la tendance des importations pourtait se
raffermir quelque peu, étant donné les perspec-
tives d’évolution favorables de la conjoncture
dans quelques pays industrialisés, ainsi que la
hausse des cours des matitres premiéres enre-
gistrée ces derniers temps. Néanmoins, pour
I’ensemble de I'année 1969, les importations de
ces pays ne dépasseront sans doute pas notable-
ment leur niveau de année précédente.

Selon toute vraisemblance, 'expansion de la de-
mande intérieure dans la Communauté sera éga-
lement un peu plus forte qu’on ne I'avait prévu
3 la fin de 1968.

Ainsi, les résultats des dernieres enquétes de
conjoncture C.E.E. sur les projets d’investisse-
ment des chefs d’entreprise, de méme que I'évo-
lution des carnets de commandes dans 'industrie
des biens d’équipement, font apparaitre que les
programmes d’investissement pour 1969 ont été
révisés en hausse. Méme en France, on peut
encore s’attendre, pour 1969, 3 un important
volume d’investissements, en dépit de I'orienta-
tion plus restrictive donnée a la politique bud-
gétaire et 4 la politique de crédit depuis le mois
de novembre dernier. En revanche, les investis-
sements sous forme de construction ne devraient
accuser qu’une expansion modérée, probablement
du méme ordre qu’en 1968,

La croissance de la consommation privée pour-
rait se révéler un peu plus vive encore qu'on ne
Pavait supposé jusqu’ici. Dans plusieurs pays,
en effet, et notamment en Allemagne, en Italic
et aux Pays-Bas, ’augmentation des revenus sa-
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lariaux sera plus forte qu’il n’était prévu. En
outre, les prestations sociales — notamment les
pensions de vieillesse — feront ’objet de majo-
rations plus importantes, surtout en Italie. Enfin,
Pexpansion accélérée de la production entrainera
vraisemblablement une plus forte progression
de l’emploi.

Dans ces conditions, la croissance du produit
national brut en termes réels, de 1968 1 1969,
devrait atteindre quelque 6 95, soit un demi-
point de plus que le taux qui avait été retenu
dans le rapport trimestriel n° 3-4/1968. La pro-
duction industrielle devrait augmenter de 9 %
environ. Ces prévisions impliquent, pour la
Communauté considérée dans son ensemble, une
expansion assez réguliere au cours de I’année,
avec tout au plus un léger ralentissement vers
la fin de 1969.

Le développement accéléré de la demande et de
la production rend nécessaire une révision en
hausse des prévisions en matiére d’importations;
mais I'incidence de ce suplément d’importations
sur la balance commerciale sera compensée —
sur base annuelle — par un accroissement un
peu plus accusé qu’on ne s’y attendait des expor-
tations vers les pays non membres.

En 1969, la hausse des prix a la consommation
sera sans doute, dans plusieurs pays membres,
plus vive qu'en 1968. Aux Pays-Bas, I'introduc-
tion de la taxe 3 la valeur ajoutée a exercé, des
le premier trimestre, une forte poussée sur les
prix. En France également, la majoration des
taux de la taxe & la valeur ajoutée a entrainé une
hausse du cofit de la vie en janvier et février.



C. La politique conjoncturelle

Les incidences de la crise monétaire de novem-
bre dernier ont modifié les données de la poli-
tique conjoncturelle dans la Communauté. Le
caractére particulier de cette crise réside dans
le fait qu'elle a touché au premier chef deux
pays du Marché commun : la France et PAlle-
magne. Les mesutes prises pour restaurer la
confiance dans le franc francais, pour mettre fin
A la spéculation sur une éventuelle réévaluation
du mark et pour préserver ’essor équilibré de la
conjoncture allemande, sont exposées dans la se-
conde partie du présent rapport.

La Commission a déja, peu aprés la crise, in-
diqué sa position sur les problémes soulevés par
celleci, dans le « Mémorandum » qu’elle a
adressé au Conseil, le 5 décembre 1968, « au
sujet de la politique susceptible d’étre poursuivie
au sein de la Communauté pour faire face aux
problémes économiques et monétaires actuels ».
Elle posait en principe trois impératifs : la né-
cessité d’éviter la réapparition de mouvements
spéculatifs, le maintien, en 1969, d’une crois-
sance économique rapide dans la Communauté,
et enfin la réalisation, dans les prochaines
années, d’'une évolution plus harmonieuse des
prix et des cofits de production dans la Com-
munauté, afin d’atteindre les objectifs définis a
larticle 104 du Traité de Rome.

En vue de respecter ces impératifs, il y avait lieu,
en Allemagne, en Italie et dans les pays du Be-
nelux, d’exploiter dans des conditions optimales
les réserves de croissance encore disponibles,
sans pour autant mettre en cause la stabilité,

Il se recommandait, en particulier, de faciliter
Pexpansion de la production en recherchant avec
plus d’énergie la solution de certains problémes
structurels, notamment par une politique in-
dustrielle et régionale, et par une politique de
formation et de réadaptation professionnelles.
Pour maintenir 1’évolution des salaires dans les
limites des possibilités réelles de 1’économie, il
convenait de mener une politique active des re-
venus dans le cadre d’une action concertée avec
les partenaires sociaux. En méme temps, il y
avait lieu, en matiere de prix, de combattre
énergiquement les pratiques restrictives sur le
marché intérieur et de renforcer le jeu de la
concurrence étrangére. Le Mémorandum atta-
chait une importance particuliére 3 la politique

budgétaire qui, en fournissant I« encadrement »
approprié de l'expansion de la demande, devait
empécher que celle-ci ne devienne trop vive par
rapport aux possibilités de ’offre. La Commis-
sion relevait, en outre, qu'un volume important
de sorties de capitaux a long terme, en particu-
lier sous forme d’investissements directs, était
souhaitable, notamment en Allemagne, du fait
qu’ils contribueraient dans une mesure impor-
tante & la stabilisation des marchés internatio-
naux des capitaux.

En ce qui concerne la France, la Commission
soulignait la nécessité des mesures que le Gou-
vernement de ce pays avait prises au mois de
novembre dernier, en corrélation avec la crise
monétaire. Elle se pronongait, en particulier,
pour une politique de rigueur budgétaire et fi-
nanciére et pour un strict encadrement du cré-
dit. En méme temps, elle insistait sur I’impor-
tance que présentait, pour le rétablissement des
équilibres fondamentaux, une évolution modé-
rée des salaires en 1969. A cet égard, il y avait
lieu de témoigner d’une vigilance toute parti-
culi¢re en ce qui concerne les prix, de mener
une action systématique en faveur de la con-
currence et d’intensifier Pencouragement 3
Pépargne.

Les débats du Conseil au sujet du Mémorandum
de la Commission en date du 5 décembre 1968
ont fait apparaltre un large accord entre les
Etats membres sur la politique conjoncturelle
a suivre. Le Conseil a reconnu, 3 cet égard, la
nécessité d’accentuer la convergence des politi-
ques économiques et d’examiner les possibilités
d’une intensification de la coopération moné-
taire. L’essor de la conjoncture est, depuis lors,
devenu si vigoureux dans la Communauté que
Pon peut en tout cas renoncer, pour Pavenir, 3
des actions supplémentaires visant 3 stimuler
la demande globale. C’est le cas méme en Italie,
ol les mesures d’encouragement aux investisse-
ments privés et publics, mises en vigueur 2
Pautomne, et la forte majoration des pensions
de vieillesse proposée en février par le Gouver-
nement, font prévoir une accélération sensible
de Pexpansion de la demande intérieure.

Etant donné la détérioration du climat des prix
enregistrée dans la plupart des pays membres,
il parait opportun d’attacher une importance
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accrue 3 'objectif d’une croissance économique
équilibrée et, en particulier, & la stabilité des
prix. Cette importance est d’autant plus grande
que les Etats-Unis ont intensifié leurs efforts
visant 2 arréter la hausse inflationniste des prix
observée dans ce pays durant les quatre dernieres
années; pareille action améne en effet les pays
de la Communauté 2 se préoccuper davantage,
eux aussi, de la stabilité des prix a plus long
terme, s’ils veulent maintenir la capacité con-
currentielle de leur économie. Il est a souligner,
a cet égard, qu’il importe d’autant plus de com-
battre sans retard les tendances inflationnistes,
que pareille action dispense d’avoir 2 entre-
prendre, par la suite, des actions soudaines et
massives de stabilisation qui entrainent forcé-
ment des pertes sensibles de croissance.

Qutre la France, ou le rétablissement de I'équi-
libre global constitue depuis un certain temps
le principal souci du Gouvernement, les Pays-
Bas et la Belgique ont donné, au cours des det-
niéres semaines, une orientation plus restrictive
a leur politique conjoncturelle. En France et aux
Pays-Bas, cette action ne s’'est pas bornée au
domaine des finances publiques : I’expansion du
crédit bancaire a été limitée dans ces deux pays,
et le taux d’escompte y a été relevé, comme
d’ailleurs en Belgique.

La contraction et Penchérissement du crédit sont
tout 2 fait souhaitables en France, étant donné
la nécessité d’y réduire lexpansion de la de-
mande intérieure et d’empécher des sorties trop
importantes de capitaux.

Il n’est pas douteux qu'une politique de crédit
restrictive soit également opportune aux Pays-
Bas et en Belgique. Aux Pays-Bas, pareille
orientation se justifie par la forte hausse des
prix de ces derniers mois et du grave danger de
voir se déclencher un mouvement de spirale des
prix et des salaires. En Belgique, elle se recom-
mande eu égard au risque sérieux de sorties de
capitaux non souhaitables, mais aussi du fait
que le climat des prix s’est détérioré et menace
de se dégrader davantage encore au second se-
mestre. On ne peut toutefois nier que pareilles
mesures s’écartent de la politique de stabilisa-
tion des taux d’intérét suivie jusqu'd présent
dans la Communauté. Pour éviter qu’elles n’en-
trainent une hausse cumulative des taux, non
seulement dans la Communauté, mais aussi dans
les pays non membres confrontés avec de gros-
ses difficultés en matidre de balance des paie-

14

ments, il conviendrait que les efforts visant 3
assurer la stabilité des prix portent sur les me-
sures de politique de revenus et de politique de
concurrence susceptibles d’accroitre loffre et,
dans une mesure accrue, sur la politique des
finances publiques ().

L’expérience des derniers mois et les difficultés
que poutrait entrainer, pour I’économie des pays
membres, la poursuite éventuelle de la politique
restrictive appliquée aux Etats-Unis, font claire-
ment ressortir la nécessité d’une meilleure coot-
dination de la politique conjoncturelle dans la
Communauté. La Commission a formulé des
propositions concrétes 2 ce sujet dans le Mémo-
randum qu’elle a adressé au Conseil, en date
du 12 février 1969, sur la coordination des poli-
tiques économiques et la coopération monétaire
au sein de la Communauté. A son avis, il im-
porte d’accroitre la convergence des orientations
nationales 3 moyen terme en ce qui concerne
Pévolution de la production et de I'emploi, le
niveau des prix, le solde des paiements courants
et le solde de la balance globale des paiements.
La Commission propose, en conséquence, que le
Conseil, au début de I'automne 1969, débatte
des options sur lesquelles les pays membres de-
vraient baser leur politique en ces domaines,
pour la période 1970/1975. 1l conviendrait
aussi que le Conseil, sur avis du Comité de
politique économique 2 moyen terme, prenne les
dispositions nécessaires pour améliorer la syn-
chronisation des programmes nationaux et ren-
forcer leur cohérence. Il s’impose, d’autre part,
de coordonner plus étroitement la politique éco-
nomique et financiére courante, afin de pouvoir,
en temps utile et dans les meilleures conditions
possibles pour tous les pays membres, prévenir
des déséquilibres conjoncturels et les combattre
éventuellement de la maniére la plus efficace.
Dans une zone économique multinationale en
voie d’intégration, pratiquant a égard des pays
non membres une politique tarifaire relative-
ment modérée, une politique préventive est
plus importante encore que pour une économie
nationale relativement fermée vis-d-vis de lex-
térieur. Il est, en effet, de lintérét commun
d’empécher ou de corriger dans le plus bref
délai possible tout déséquilibre — méme s’il se
limite, au début, 3 un seul pays — étant donné

(1) Voir les développements consacrés a la politique
conjoncturelle dans la partie II du présent rapport,
relative 4 la situation dans les divers pays membres.



le risque grave de contagion pour I’ensemble
de la Communauté. En outre, il convient de se
concerter au sujet des mesures nécessaites, de
maniére 3 tenir compte des répercussions écono-
miques possibles et 4 éviter que les politiques
suivies ne se contrecarrent ou ne déclenchent
des réactions en chaine. Aussi la Commission
propose-t-elle d’élargir et d’organiser de fagon
plus systématique les consultations préalables
sur les mesures importantes de politique écono-
mique et financiére courante susceptibles d’avoir
une incidence notable sur Iéconomie des autres
pays membres. Au surplus, il y aurait lieu de
mettre au point un systéme d’indicateurs
d’alerte, de mani¢re 3 faciliter la coordination
des politiques économiques des Etats membres
et, en particulier, la correction, au moment op-
portun, des déviations par rapport aux normes
indicatives d’évolution 4 moyen terme.

Méme en cas de coordination efficace de la
politique économique et financidre a court
terme, on ne peut exclure P'apparition dans un

pays membre, 4 la suite d’événements imprévi-
sibles, de déséquilibres internes qui pourraient
rapidement affecter sa position financiére exté-
rieure. En pareil cas, les progrés déja accomplis
par la Communauté dans la voie de lintégra-
tion risqueraient d’étre remis en question. Aussi
la Commission a-t-elle proposé la mise en place
d’un systéme de coopération monétaire fonction-
nant dans le cadre des objectifs de politique
économique a court terme fixés en commun, et
qui devrait plutét prévenir l'aggravation des
déséquilibres que remédier aux effets d’une crise
déja déclarée. Ce systtme, qui devrait étre
raccordé aux mécanismes existants de coopé-
ration monétaire internationale, consiste, d’une
part, en une action de soutien monétaire 3 court
terme et, d’autre part, en un concours financier
a moyen terme. Il serait 'expression d’une réelle
solidarité monétaire dans la Communauté, et
constituerait un complément nécessaire de
I'Union douaniére et de la coordination de la
politique économique et financiére au niveau de
la Communauté.
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REMARQUES :

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

Graphigue 1 : Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de I’0.S.C.E. (non comptis la construc-
tion ni Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations saisonniéres

- et accidentelles.

Graphigue 2 : Total des réserves brutes d’or et de devises détenues par les autorités monétaires des pays de la Commu-
nauté 3 la fin de chaque mois.

Graphique 3 : Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, cotrigée des variations saisonnitres, 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 douaniéres.

Graphigue 4 : Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, cortigée des variations saisonniéres, des échanges
commerciaux entre les pays membres de la C.E.E., d’aprés les statistiques douaniéres d’importation.
1 U.C. = 1 unité de compte = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US au taux de change officiel.
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C.E.E.

TABLEAU 1: Données de base pour 1967

Superficie totale (1000 km?)
Population totale (1000)
Densité par km?

Population active occupée (1000)

d’activité :
— Agriculture
— Industrie

— Services

Répartition en 9, de la population active occupée par grands secteurs

1167,5

184 550
158
73 450

16
44
40

-

TABLEAU 2: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

o,
Indico | 4R
Variations en volume en (aux
par rapport & I’année précédente volume prix
(en %) 1958 | con-
=1 rants)
1961 | 1962 | 1963 | 1964 | 1965 | 1966 | 1967 | 1967 | 1967
Produit brut 5,4 5,6 4,5 5,8 4,8 3,7 2,9 156 —
Production industrielle 6,8 58 5,3 7,2 4,3 5,3 1,7 170 —
Importations de marchandises 5,6 | 11,3 | 10,2 6,9 5,0 6,8 0,6 199 —
Consommation privée 6,2 6,3 5,8 4,5 4,7 4,3 3,2 155 61
Formation brute de capital
fixe 10,1 7,1 5,1 8,7 3,3 3.2 0,7 174 22
Exportations de marchandises 3,2 1,0 3,8 9,3 11,0 8,4 7.7 191 —
Echanges intracommunautadi-
res de marchandises (baso
importations) 14,5 13,9 16,0 13,2 12,2 10,9 6,1 344 —
Produit brut par téte 4,4 4,2 3,3 4,6 3.7 2,7 2,2 142 —
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C.E.E.

TABLEAU 3: Principaux indicateurs mensuels

|
Année| Janv.,| Fév. | Mars | Avril | Mai Juin | Juill. | Aot | Sept. | Oct. | Nov. | Dée.

Production industrielle 1966 114 118 120 122 122 123 111 94 120 122 125 121
(1963 = 100)
1967 116 120 121 124 122 123 112 95 123 127 132 132

1968 122 127 132 134 122 132 120 108 137 142 150 147
Importation de marchandises | 1966 | 2522 | 28756 | 2789 | 2524 2566 2626 2418 2205 | 2605 | 26387 | 2631 | 2675
en provenance des pays non

membres (¢c.a.f. : Mio u.c.) 1967 | 2607 | 2392 | 2610 2515 2564 | 2654 2366 2376 2444 | 2620 | 2784 | 2 837
1968 | 2696 | 2606 | 2811} 2709 5403 2850 2608 2790 2991 3 061} 3 008

Exportation de marchandises | 1966 | 2153 | 2179 | 2567 | 2372 | 2451 | 2485 | 2505 | 2226 | 2460 | 2626 | 2527 | 2 849
vers les pays non membres
(f.0.b.: Mio u.c.) 1967 | 2563 2413 2678 | 2681 | 2595 2721 | 25431 2858 | 2525 2918 2763|2876

1968 | 2781 | 2771 | 3025 | 2848 5 323 3206 | 2772 | 2784 | 3297 | 3171|3286

Solde de la balance commerciale | 1966 | — 369 | — 196 | — 222 | — 152 |~ 115 |~ 141 | + 87| — 69| — 145 |~ 61 |— 104 [+ 174
(Mio u.c.)

1967 |— 44|+ 21, + 68|+ 166 | + 31|+ 67 | +177 (— 18| + 81| +208| — 21|+ 89
1968 | + 85| + 165 | + 214 | + 139 ~ 85 +3856f+164 ] — 6 +306 |+ 110 |+ 278

Echanges commerciaux entre les | 1966 | 1667 | 1790 2091 | 1861 1903 | 1968 1852 | 1696 1960 2015 1977|2013
pays membres (Mio u.c.)

1967 | 1925 | 1861 | 2145 | 2002 | 1974 | 2009 1913 | 1734 | 1956 | 2245 | 2132 | 2 126
1968 | 21231 2162 | 2371 | 2287 4 248 2479 | 2085 | 2409 | 2773 | 2658 | 2724

REMARQUES

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

Tableau 1

— Population totale au milieu de I’année.
— Population active occupée au milien de I'année.

Tablean 2

— La detniére colonne du tableau comptrend une ventilation en % du produit brut aux ptix du marché par grandes
catégories de dépenses. Le calcul du produit brut de la Communauté a été effectué sur la base des parités offi-
cielles de change.

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

— Importations (c.a.f.) de marchandises en provenance des pays non membres de la C.E.E. d’apres les statisti-

ques douaniéres,
Expottations (f.0.b.) de marchandises vers les pays non membres de la C.E.E. d’aprés les statistiques douanieres.

— Echanges commerciaux entre les pays membres de la C.E.E. d’aprés les statistiques douanitres d’importation,
Tableau 3

— Voit les temarques du tableau 2.

— Les valeurs sont exprimées en millions d’unités de compte. La conversion en unités de compte a été effectuée
sur la base des parités officielles de change (1 unité de compte = 0,888671 gr. d’or fin = 1 dollar US).
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II. LA SITUATION DANS LES PAYS DE LA COMMUNAUTE







A. Allemagne

Une croissance conjoncturelle trés vive caractérise I'économie dallemande au prin-
temps de 1969; un niveau élevé d’investissement et un développement rapide de
la consommation privée en sont les principaux facteurs. La production industrielle
a pu augmenter fortement durant les derniers mois, et Uexpansion conjoncturelle
des importations, elle aussi, s’est encore renforcée dans une mesure sensible.

Il est & prévoir que, dans le cours ultérieur de Uannée, le rythme de croissance de
la demande étrangére se ralentira, notamment sous Ueffet des mesures visant a
assurer I'équilibre des échanges extérieurs, et que Uimportance relative des impul-
sions émanant de la demande intérieure sera de plus en plus grande. L’expansion
des investissements restera trés vive. L'augmentation des dépenses de consommation
devrait méme s’accélérer. Par suite du degré d’utilisation de plus en plus élevé des
capacités de production disponibles, en particulier des véserves de main-d’cenvre, la
production intérieure perdra vraisemblablement de son dynamisme, en dépit des
progres appréciables de productivité que permet d’escompter le haut niveau d’in-
vestissement des entreprises. Quant aux importations, leur expansion devrait devenir
plus rapide, du fait notamment des allégements fiscaux. Aussi les excédents de
la balance commerciale diminueront-ils sensiblement, ce qui contribuera dans une
mesure notable a améliorer les conditions permettant de maintenir un juste équilibre

de économie interne.

1. L’évolution au cours des derniers
mois

Les mesures prises au cours des deux derniers
mois de 1968 en raison de la crise monétaire, en
vue de préserver I'essor équilibré de la conjonc-
ture, mesures qui ont modifié certaines données
de politique économique, peuvent se résumer
comme suit :

A Teffet de réduire les excédents de la balance
commerciale, une ristourne fiscale de 4 % (2 %
pour les produits bénéficiant d’une réduction de
la taxe 2 la valeur ajoutée) a été accordée, jus-
qu'au 31 mars 1970, pour les produits importés
non soumis aux réglementations « de marché »
promulguées par la C.E.E., tandis que les expor-
tations ont été frappées d’une taxe spéciale sur
le chiffre d’affaires, de méme taux. Les expot-
tations réalisées jusques et y compris le 23 dé-
cembre 1968, en vertu de marchés passés avant
le 23 novembre, ont été exonérées de cette taxe
spéciale.

Afin de pouvoir contrdler I'afflux de capitaux
a court terme en provenance de I’étranger, la
constitution d’avoirs au nom de personnes étran-
geres, aupres des établissements allemands de
crédit, de méme que le recours des banques
allemandes au crédit étranger, ont été soumis
a autorisation. Cette mesure n’affectait pas le
réglement des transactions sur marchandises ou
services, ni les mouvements de capitaux a long
terme, et elle a pu étre levée entre-temps,
apres que les mouvements de capitaux se furent
normalisés.

A cette méme fin, la Banque fédérale a fixé
a 100 % le taux des réserves minima obligatoi-
res pour l'accroissement des engagements des
établissements de crédit vis-a-vis de I’étranger.

Pour prévenir un fléchissement plus prononcé de
la conjoncture intérieure et remédier a d’éven-
tuelles difficultés structurelles pouvant résulter
des mesures concernant la taxe sur le chiffre
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d’affaires, le Conseil de programmation finan-
ciére a recommandé, en décembre, ’adoption de
quelques mesures d’accompagnement. D’une
part, les plus-values fiscales nettes résultant de
lIa loi sur D’équilibre des échanges extérieurs
devaient servir 4 accorder une aide transitoire
aux secteurs particulierement touchés de I'éco-
nomie et a intensifier Paction en faveur des
régions dont la structure économique est relati-
vement plus faible. Il était, d’autre part, prévu
que les communes accroitraient leurs dépenses
d’investissement. Grice a ces diverses disposi-
tions, l'augmentation des dépenses de I'ensem-
ble des administrations publiques, en 1969,
devrait atteindre 7,5 %.

Les effets que I'on attendait des mesures fisca-
les prises en matiére de commerce extérieur
nont pu se faire sentir que progressivement.
Pour ce qui concerne les exportations de mar-
chandises, ces mesures ont méme entrainé tout
d’abord, en novembre et en décembre, une trés
vive expansion, les entrepreneurs s’étant effor-
cés d'accélérer lexécution des marchés i lex-
portation déji conclus. La régression conjonc-
turelle des exportations, observée au cours des
mois suivants, constitue en partie une réaction
a ces livraisons anticipées; mais on peut y voir
aussi les premiers effets de la hausse des prix a
Iexportation.

L’évolution trés dynamique de la formation
brute de capital fixe n’a pas encore été affectée,
jusqu’d présent, par les mesures visant 3 pré-
server l'essor de la conjoncture. Les investisse-
ments d’équipement, en particulier, ont encore
accusé une trés vive expansion conjoncturelle
a la fin de Iannée derniére et durant les pre-
miers mois de 1969. De méme, les investisse-
ments sous forme de construction, demeurés
longtemps en retrait en 1968, ont de nouveau
atteint, au début de I'année, leur niveau con-
joncturel record de 1966.

Depuis la fin de année dernitre, les dépenses
de consommation privée impriment également
de fortes impulsions a4 lactivité économique.
Bien que Paugmentation des salaires convention-
nels ne se soit guére accélérée au cours des der-
niers mois — leur niveau ne dépassait que de
4,7 %, au quatritme trimestre de 1968, celui
qui avait été enregistré un an auparavant — les
gains effectifs se sont accrus sensiblement. La
masse salariale brute accusait, au quatriéme tri-
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mestre de 1968, un taux de croissance d’une
année 3 I'autre de 10 % environ. Dans le méme
temps, les prélévements opérés par les travail-
leurs indépendants sur leurs bénéfices ont forte-
ment augmenté.

La tendance au ressertement du marché de l'em-
ploi s’est poutsuivie durant les mois d’hiver.
A fin janvier, le nombre désaisonnalisé de ché-
meurs était tombé a 240 000, tandis que le
nombre d’offres d’emploi non satisfaites était
trois fois plus élevé, en dépit d’'un nouvel et
sensible accroissement de la main-d’ceuvre étran-
gere.

Face 2 la vive expansion de la demande, I'offre
intérieure a témoigné jusqu’a présent d’une élas-
ticité appréciable. La production industrielle a
méme accusé, en novembre/décembre, un déve-
loppement exceptionnellement vigoureux, di
surtout aux efforts déployés par les entrepre-
neurs pour accélérer l'exécution de leurs con-
trats d’exportation. Le rythme de cette expan-
sion révéle néanmoins que des possibilités de
développement de la production subsistent dans
de nombreux secteuts.

La croissance des importations a été trés vive
durant les derniers mois; elle a porté principa-
lement sur les achats de produits finis, sous
Peffet du dégrévement des importations, et du
développement accéléré de la consommation.

Le climat des prix est devenu moins favorable
au cours des derniers mois. Les produits indus-
triels ont enchéri de 0,7 % de novembre 2 jan-
vier. L’indice du cofit de la vie accuse de nou-
veau une tendance ascendante plus nette; mais
celle-ci a résulté surtout de Paugmentation des
prix des denrées alimentaires largement tributai-
res des conditions climatiques, ainsi que d’une
hausse des loyers due en partie 4 la majoration
légale des taux d’intérét pour les crédits accot-
dés par les pouvoirs publics 4 la construction
de logements. Abstraction faite de ces deux
éléments, 'indice du cofit de la vie ne dépassait,
en février, que de 1 % 2 peine son niveau de
janvier 1968, tandis que l'indice global accusait
une hausse de 2,3 % en comparaison annuelle.

L’évolution de la balance des paiements a re-
flété, ces derniers mois, I'incidence des mesures
prises pour assurer l’équilibre des échanges
extérieurs, et en particulier de celles qui visent



Allemagne
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Réponses aux questions de 'enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée en Allemagne (R.F.) par I'L.F.O.

GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, verte,

trois réponses possibles & la question posée.

Les courbes en noir, dont I’échelle se trouve entre les

pourcentages pondérés par :

jaune et rouge, représentent I’évolution des pourcentages des

deux graphiques, représentent 1’évolution de la somme des

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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a empécher un afflux de caractére spéculatif de
capitaux étrangers. Du fait de 'exécution accé-
lérée de contrats d’exportation, les excédents
de la balance commerciale ont fortement aug-
menté en novembre et en décembre, mais ont
accusé depuis lors une nette tendance i la
réduction. Dans le domaine des mouvements de
capitaux 3 court terme, d’importants retraits
ont été enregistrés depuis le réglement de la
crise monétaire. En méme temps, les expor-
tations de capitaux A long terme se sont main-
tenues 4 un niveau trés élevé, de sorte que la
balance globale des paiements s’est soldée, en
décembre/janvier, par un déficit de 2,4 mil-
liards de marks. Les réserves officielles d’or et
de devises de la Bundesbank ont méme diminué

de 8,6 milliards de marks en décembre/janvier,
les banques commerciales ayant effectué d’im-
portants placements i 1’étranger, notamment sur
le marché de I'euro-dollar.

Le vif essor de la conjoncture s’est accompagné
d'une accélération sensible de la demande de
crédits bancaires A long terme de la part des
entreprises. En méme temps, les marchés des
capitaux, et en particulier le marché des obliga-
tions, ont témoigné d’une grande capacité dab-
sorption. La hausse prononcée des taux d’intérét
a 1’étranger, notamment sur le marché de 'euro-
dollar, n’a guére influé, jusqu’a présent, sur le
niveau relativement bas des taux d’intérét pra-
tiqués sur le marché allemand.

Emplois et ressources de biens et services

1966 (@) 1967 (¥ 1968 (1) 1969 (®)
Aux
prix Variations par rapport
cou- A Pannée précédente, en 9,
rants
en mil-
liards Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
de marks " 1 1
3 ® ® ®
Exportations (3) 1030 |+ 95 4 80+ 156 + 131+ 75
Formation brute de capital fixe 1219 | — 74 — 9414+ 78 + 9714+ 9
Consommation des administrations 75514+ 34 + 6,71+ 02 4+ 37|+ 6
Consommation des ménages 27149 |+ 06 + 24|+ 34 + 55|14+ 6
Produit national brut 480,8 0 4+ 06|+ 69 4+ 89|+ 55
Importations (3) 965 |— 04 — 13| +16,8 + 132 + 14

(1) Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, Nr. 1/1969.
(®) Prévisions des services de la Commission.

(®) Biens, services et revenus de facteurs,

(*) Aux prix de 'année précédente.

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

Aprés avoir été caractérisées, au dernier trimes-
tre de 1968, par une vive accélération conjonc-
turelle, accentuée encore par les facteurs excep-
tionnels précédemment cités, la production et
la demande pourraient accuser, au cours des pro-
chains mois, un ralentissement passager de leur
rythme de croissance; il n’en reste pas moins
que les facteurs d’expansion endogenes seront
encore suffisants pour assurer une large utilisa-
tion du potentiel de I'offre. Compte tenu de
lincidence des mesures visant & garantir 1’équi-
libre des échanges extérieurs, les services de
la Commission escomptent & I’heure actuelle un
taux de croissance d’environ 5,5 %6, de 1968
2 1969, du produit national brut en termes réels.
En loccurrence, le centre de gravité des impul-
sions fournies par la demande devrait se dépla-
cer progressivement de la demande étrangere
vers la demande intérieure.

Malgré les mesures mises en ceuvre dans le
domaine fiscal, les exportations continueront de
s’accroitre, mais & un rythme nettement moins
rapide qu’on ne ’escomptait initialement. Com-
me, par ailleurs, de nombreuses entreprises s’ef-
forcent de répercuter sur les prix 3 ’exportation
Paggravation de leurs charges fiscales, I'inciden-
ce, sur le développement des exportations, des
mesures prises en vue d’assurer 1’équilibre des
échanges extérieurs sera nettement plus marquée
en volume qu’en valeur.

En 1969, Pévolution de la conjoncture sera
essentiellement déterminée par celle de la for-
mation brute de capital fixe. D’aprés 'enquéte
C.E.E. sur les investissements, effectuée peu de
temps avant la crise monétaire de novembre,
il y avait lieu de s’attendre, en 1969, i une
progression d’environ 20 % des dépenses d’in-
vestissement dans I'industrie, alors que les résul-
tats de l'enquéte effectuée un an auparavant
n’avaient laissé prévoir qu’un accroissement de
8 9. Les commandes intérieures de biens d’in-
vestissement spécifiques reflétent également une
trés vive propension a investir des chefs d’en-
treprise. Sans doute, un certain nombre d’entre-
prises, particulitrement actives dans le domaine
de exportation, pourraient-elles se montrer un
peu plus prudentes dans leurs prévisions d’in-
vestissement, eu égard aux difficultés accrues
occasionnées par I'introduction de la taxe spé-
ciale sur les exportations; mais ceci ne devrait
pas encore, en 1969, affecter sensiblement la
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croissance des investissements d’équipement. En
effet, ’évolution favorable des bénéfices enre-
gistrée en 1968, le degré i présent trés élevé
d’utilisation des capacités dans la plupart des
secteurs, ainsi que les bonnes perspectives de
développement de la demande intérieure, de-
vraient vivement stimuler la propension i in-
vestir des entreprises. Le secteur public, lui
aussi, intensifiera fortement ses investissements,
en particulier s’il applique les recommandations
faites en décembre dernier par le Conseil de la
planification financiére, et visant 4 un sensible
développement des investissements d’infrastruc-
ture des communes.

L’évolution des dépenses de consommation cons-
titue le second facteur qui, en 1969, modifiera
la structure de la demande globale dans le sens
d'un développement plus important de la
demande intérieure. Une nette accélération des
dépenses de consommation des administrations
publiques est, en effet, trés probable, étant don-
né les majorations de salaires qui ont été déci-
dées et Pexpansion plus vive des dépenses d’ar-
mement. D’autre part, il semble que les dépen-
ses de consommation privée marqueront égale-
ment une augmentation appréciable. Du coté
des revenus, les conditions de pareille évolution
sont en tous cas réunies, puisque, sur la base
des tendances actuelles de I’emploi et des salai-
res, il y a lieu de s’attendre & un fort accroisse-
ment du pouvoir d’achat des ménages.

Etant donné ces perspectives d’évolution de la
demande, une nouvelle expansion de 'emploi et
un degré élevé d’utilisation du potentiel de I'of-
fre intérieure peuvent étre tenus pour assurés,
Comme les réserves de main-d’ceuvre sont déja
épuisées dans une trés large mesure et que les
progrés de productivité résultant des investisse-
ments de rationalisation des entreprises ne se
feront sentir que peu 2 peu, il est probable que
la croissance de la production industrielle se
ralentira au cours de I’année. Compte tenu du
niveau conjoncturel atteint au début de celle-ci,
P’augmentation de la valeur ajoutée dans I'in-
dustrie (comprise selon la définition de la comp-
tabilité nationale) pourrait étre de 'ordre de
7%.

Le niveau élevé de la demande intérieure et les
mesures fiscales prises en vue de réduire les
prix des produits importés devraient entrainer
une sensible accélération des importations. In-
dépendamment du fait que les besoins en matig-



res premilres et demi-produits s’accroissent, les
importations de produits finis, dont, en certains
cas, les prix avaient déja nettement diminué par
suite des allégements fiscaux, marqueront désor-
mais, elles aussi, une expansion plus vive.

Dans ces conditions, les excédents de la balance
extérieure se réduiront dans une mesure trés
sensible. D’apres les estimations des services de
la Commission, il y a lieu de s’attendre, en
1969, a une diminution d’au moins 4 4 5 mil-
liards de marks du solde extérieur au sens de
la comptabilité nationale; en volume, ceci corres-
pondrait 4 une offre supplémentaire de produits
sur les marchés intérieurs pour un montant
approximatif de 6 4 7 milliards de marks.

Cette offre supplémentaire constitue une amélio-
ration appréciable des conditions pour le main-
tien de I’équilibre économique intérieur. A ce
propos, il convient toutefois de ne pas oublier
que, pour des raisons qui ne sont pas lies direc-
tement 3 I’essor conjoncturel, le niveau des prix
pourrait avoir tendance i s’élever, du fait notam-
ment que les prix agricoles, dont la baisse avait
fortement contribué en 1967-68 2 stabiliser les
prix 2 la consommation, resteront orientés i la
hausse pendant quelque temps encore.

Aussi convient-il d’insister sur les considérations
formulées dans le précédent rapport trimestriel
(no. 3/4-1968, page 53) au sujet de la néces-
sité, pour la politique économique, d’encourager
les partenaires sociaux 3 adopter, dans le cadre
de I'action concertée, un comportement favori-
sant la stabilité, et de développer les possibilités
de Poffre par des mesures sélectives en matiére
de politique structurelle. A cet égard, il y a lieu
de se féliciter de ce que les « mesures d’accom-
pagnement » adoptées dans le cadre des dispo-
sitions favorisant I’équilibre extérieur devront
contribuer & stimuler activité dans les régions
qui sont en butte a des difficultés d’ordre struc-
turel, et notamment dans les régions oti le ché-
mage est encore relativement important. En
revanche, des aides accordées aux secteurs dont
la production est affectée par les mesures fisca-
les prises en matiete de commerce extérieur
iraient 4 'encontre des impératifs actuels de la
politique conjoncturelle si elles devaient con-
tribuer 4 y maintenir artificiellement des fac-
teurs de production, en particulier de la main-
d’ceuvre, et rendre ainsi plus difficile leur trans-
fert 3 des secteurs dont les perspectives d’avenir

sont meilleures et le degré de productivité plus
élevé.

Etant donné les effets de freinage exercés sur
Iévolution de la demande et des prix par les
mesures prises dans le domaine des échanges
extérieurs, effets dont l'impact est, bien en-
tendu, trés difficile 4 apprécier, les autorités
responsables de la politique conjoncturelle de-
vrajent utiliser d’une maniére trés prudente les
instruments globaux dont elles disposent, et
continuer, dans les premiers temps, de baser leur
comportement sur le principe de Ia neutralité.
Il conviendrait donc de s’abstenir actuellement,
surtout dans le domaine de la politique moné-
taire, de toute mesure restrictive; Deffet de frei-
nage qui en résulterait ne se ferait de toute
maniére sentir que trés tardivement, eu égard
a Pimportante marge de liquidités des banques,
et risquerait aussi d’entrainer de nouvelles per-
turbations dans les paiements internationaux.

D’autre part, pour éviter que les impulsions exer-
cées sur la demande ne prennent une ampleur
excessive, il conviendrait, indépendamment des
mesures déja décidées au début de I’année, de
renoncer absolument 3 toute action qui aurait
pour effet de stimuler la demande globale. Dans
le cadre d’une stricte politique budgétaire, il
faudrait veiller, en particulier, & ne pas dépasser
le taux d’accroissement de 7,5 % prévu en
décembre dernier pour I'ensemble des dépenses
des administrations publiques, et cela méme si
les dépenses effectives de I'année 1968 se sont
révélées inférieures aux prévisions initiales. Les
plus-values fiscales devraient étre affectées au
remboursement anticipé de la dette publique
ou versées 4 un Fonds de régularisation de la
conjoncture. En contrepartie, l’extension des
investissements des communes, envisagée au
mois de décembre, semble tout 4 fait indiquée,
étant donné les réserves de capacités qui subsis-
tent dans le secteur de la construction. Cette
extension est surtout souhaitable du fait que
tout retard dans ces investissements risque fort
de déclencher, en 1970, une évolution procycli-
que des dépenses publiques et d’accentuer mas-
sivement P’expansion de la demande. En tout
cas, les mesures de politique budgétaire devraient
étre congues de maniére 3 ne pas entrainer,
Pannée prochaine, une augmentation supplémen-
taire des dépenses. Il conviendrait, au contraire,
d’arréter le principe d’'un notable ralentissement
de Pexpansion des dépenses en 1970.
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3. La situation économique a
Berlin-Ouest

L’expansion conjoncturelle enregistrée en 1968
sur le territoire fédéral s’est étendue dans une
mesure croissante a ’économie betlinoise, bien
qu’un certain écart subsiste dans l'intensité des
facteurs.

Le développement des exportations de marchan-
dises ne s’est toutefois accéléré que dans les
derniers mois de 1968. Par contre, les livraisons
au territoire fédéral ont montré tout au long de
I’année beaucoup de dynamisme.

De trés vives impulsions ont émané de la for-
mation brute de capital fixe. 11 semble méme
que les investissements se soient intensifiés au
cours des derniers mois et cette constatation
s’applique tant aux dépenses d’équipement
gu’aux investissements sous forme de construc-
tion. L’évolution des dépenses de consommation
privée est, elle aussi, nettement otientée 3 lex-
pansion.
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Les tensions se sont aggravées sur le marché de
Pemploi. En janvier, le taux de chémage n’a
atteint que 0,8 % du nombre de personnes
actives salariées. Le nombre de personnes occu-
pées dans U'industrie berlinoise a méme dépassé
de 2,5 %, au quatriéme trimestre, celui qui avait
été enregistré un an plus tot.

La production industrielle s’est fortement déve-
loppée durant les derniers mois; la progression
a été particulierement rapide dans lindustrie
électronique et dans l'industrie chimique. Etant
donné I’évolution relativement favorable des
entrées des commandes dans ces secteurs, les
perspectives pour les prochains mois laissent
présager une vive expansion de I’économie ber-
linoise. Les chances de voir se réaliser les pos-
sibilités de croissance offertes du cbté de Ia
demande dépendront, dans une large mesure,
de la politique qui sera suivie en mati¢re d’in-
vestissement, et en particulier d’une augmen-
tation des dépenses d’investissement dans les
secteurs les plus susceptibles de développer leur
production.
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INDICATEURS ECONOMIQUES

Production industrielle 1963 = 100 Marché de I’emploi en milliers
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REMARQUES :

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

Graphique 1: Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de I’O.S.C.E. (non comptis la construc-
tion ni l’in?lustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations saisonniéres
et accidentelles.

Graphique 2 : Séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 3 : Source: Statistisches Bundesamt. Indice du colit de la vie au milien du mois. Indice des gains horaires
bruts moyens dans Pindustrie (y compris la construction).

Graphique 4 : Crédits A court terme aux entreprises et particuliers 4 Pintérieur du pays.

Graphiques 5 et 6 : Séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois. Les exportations
sont comptées f.0.b., et les importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels.
1 U.C. = 1 unité de compte = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US au taux de change officiel.
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TABLEAU 1: Données de base pour 1968

Superficie totale (1000 km?)
Population totale (1000)

Densgité par km?

Population active occupée (1000)

Répartition en 9, de la population active occupée par grands secteurs
d’activité :

— Agriculture
— Industrie
dont : Construction
~— Services
Répartition en 9% du produit intérieur brut :
— Agriculture
— Industrie
dont : Construction
— Services

Produit national brut par téte (DM)

248,5
60 150

242
26 320

10,4
47,1

7,7
42,5

4,9
47,2
7,6
47,9

8 765

TABLEAU 2: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

9% du
Indice |P.N.B.
Variations en volume en (aux
par rapport & l’année précédente volume| prix
{en %) 1958 | cou-
= 100 | rants)
1961 | 1962 | 1963 | 1964 | 1965 | 1966 | 1967 | 1968 | 1968 | 1967
Produit national brut 5,4 4,2 3,4 6,6 5,6 2,3 0 6,9 162 —_—
Production industrielle 6,3 4,5 2,7 8,5 6,7 1,9 |— 2,3 8,9 172 —_
Importations totales 8,1 11,4 8,0 10,7 15,0 2,81— 04| 16,8 271 20,4
Consommation privée 6,8 5,9 2,9 5,3 6,3 3,5 0,6 3,4 158 56,3
Consommation publique 7.8 11,5 7,6 |— 0,5 6,9 1,1 3,4 0,2 168 15,9
Formation brute de capital
fixe 9,4 5,9 2,9 12,0 6,5 0,2 |— 17,4 7,8 178 23,0
Exportations totales 3,5 3,9 9,0 9,6 7,2 | 11,0 9,5 15,6| 245 23,9
Produit national brut par
téte 4,0 2,8 2,2 5,3 4,3 1,2 |— 0,4 6,4 147 —
Produit national brut par
personne active occupée 4,0 3,4 3,0 6,2 4,9 2,6 2,9 6,8 158 —
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TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution a prix courants)

Allemagne

Valeur o
N Variations par rapport Iilgsige absolue d/;
’ 0/ 5
P'année précédente (en % | = 100 (5&[(:0) total
1961 1962 1963 ‘ 1964 ( 1965 1966 1967 ' 1967 1967 1967
| |
Exportation de marchandises
Total 11,1 4,56 10,2 10,9 10,3 12,5 8,0 247 21 736 100
Intra-C.E.E. 19,6 20,9 20,8 8.4 8,7 16,0 9,4 333 8 002 36,8
Extra-C.E.E. 7.6 1,0 1,7 12,5 12,4 10.6 7.2 215 13 734 63,2
Exportation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total 4,3 7.3 16,0 20,5 25,0 | — 2.0 27,0 206 541 2.5
Intra-C.E.E. 1,0 8,1 23,9 22,1 22,6 6.6 61,2 436 285 1,3
Extra-C.E.E. 6,3 6,9 11,5 19.5 26,6 | — 7,3 2,7 218 255 1,2
Exportation de matiéres premitres et pro-
duits industriels
Total 11,3 4,5 10,1 10,8 10.0 12,9 7.5 246 21195 97,5
Intra-C.E.E. 20,1 12,2 20,8 8,1 6,3 16,3 8,1 330 7717 35,56
Extra-C.E.E. 7.6 0,9 4,6 12,3 12,1 11,0 7,2 214 13 478 62,0
]
Tmportation de marchandises
TFotal 8,3 12,2 6,0 12,2 19,6 3,2 1 — 3,7 236 17 352 100
Intra-C.E.E. 13,3 16,6 8,7 17.4 30,7 4,2 |[— 1,1 362 6 864 39,6
Extra-C.E.E. 6,1 10,3 4,7 9,7 13,6 2,6 |— 5,4 192 10 483 60,4
Importation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total 7,9 20,1 |~ 8,3 8,3 21,6 2,4 | — 4,2 184 3 582 20,6
Intra-C.E.E. 15,8 15,9 | — 0,0 9,3 28,0 6,8 0,1 286 1442 8,3
Extra-C.E.E. 4,4 22,2 | —12,2 7,8 181 {— 01— 69 149 2 140 12,3
Importation de matidres premiéres et pro-
duits industriels
Total 8,4 9.9 10,7 13,8 19,0 3,3 |— 3,6 254 13 769 79,4
Intra-C.E.E. 12,5 16,8 11,5 19,7 31,3 35 |— 1,4 389 5 422 81,3
Extra-C.E.E. 8, 6,8 10,3 10,2 12,5 3.2 [— 5,0 207 8 347 48,1
TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels
Année | Janv. Fév, Mars Avril Mai Juin Juill, ' Aolt ' Sept. Oct. Nov. Dée.
Production indus- | 1967 106 111 114 119 119 117 112 104 122 126 131 130
trielle (1962 == 100) [ 1968 111 1138 125 131 132 142 120 123 133 140 154 144
1969 130
Chémeurs 1967 621 674 576 501 458 401 877 359 341 361 805 526
(en 1000) 1968 673 590 460 331 265 227 203 138 174 180 196 266
1969 369 374
Entrées de com- | 1967 160 162 187 176 179 190 17 170 194 216 207 195
mandes : total 1968 184 189 203 210 219 156 207 192 221 251 233 219
(1958 = 100) 1969 227
dont : intérieures 1967 144 145 171 163 165 171 160 158 182 206 192 173
1968 163 171 188 193 201 170 183 182 207 233 212 196
1969 207
extérieures 1967 229 239 60 237 %43 277 227 223 249 261 271 291
1963 274 269 273 288 297 260 296 2565 290 334 330 318
1064 318
(‘onstruetion : au- | 1967 2,76 2,63 3,11 3,50 3,32 3,69 3,78 3,60 3.70 4,35 3.38 3,13
torisations de hatir | 196x 2,34 2,99 3,63 3,38 3,72 3,63 4,16 3,59 3.97 3,98 3,63
(Mrd DM 1969
Consommation pri- | 1967 115 109 134 127 129 12 129 122 127 134 14 192
vée * veate an dé- | 1963 113 112 132 140 137 126 136 131 129 149 161 14
tail (1962 = 100) 1969 126
Importations tota- | 1967 1393 1276 1 442 1 406 1403 1 556 1401 1403 1414 1579 1613 1653
les de marchandises | 1963 1553 1538 1 658 1651 1 690 1513 1835 1617 1677 1 959 1799 13804
{(Mio u.e.) 1969 1941
Exportations tota- | 1967 1750 1629 1816 867 1724 1 334 1726 1654 791 1 989 1 906 2 025
les de marchandi- | 1963 1 369 1 862 2 102 1 926 2 016 1767 2 184 1928 2 056 2 309 2 309 2 476
ses (Mio u.c.) 1969 1970
Solde de la balance | 1967 | + 357 | + 352 | + 878 | + 461 + 821 | 4 3827 |+ 825 | + 246 | + 377 | + 410 + 292 4 372
commerciale 19068 | + 316 | 4+ 324 | + 444 | + 275 | + 326 + 254 | + 349 | + 312 4+ 379 | + 430 | + 509 | + 672
(Mio n.c.) 1969 | + 29
Réserves officielles | 1967 6 490 6 634 6 759 6 723 6 759 6 702 6 639 6 690 6 3038 6 737 6 914 6 853
en or et en devises | 1963 G 486 6 749 7 030 6 342 6 732 6 733 6 709 6 695 6 962 6 665 8 514 7497
(Mio u.c.) 1969 6 228
Disponibilités mo- | 1967 4.4 76,3 75,6 77,0 77,6 73,7 79 0.7 80,2 80,5 84,2 87.8
nétaires (Mrd DM) | 1968 81,5 81,3 81,0 81,8 83,3 85,3 84 85,7 86,8 86,3 91,3
1969
|
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REMARQUES

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

Tableau 1

— Population totale : moyenne annuelle estimée.
— Population active occupée : moyenne annuelle estimée. Source : Statistisches Bundesamt.

— Répartition du produit intérieur brut au coflit des facteurs. Industrie y compris DPartisanat. Source :
Statistisches Bundesamt.

~— Produit national brut aux prix du marché,

Tableau 2

— Produit national brut aux prix du marché.
— Production industrielle : valeur ajoutée par I'industtie (y compris I'artisanat).
— Exportations et importations totales : biens, services et revenus de facteurs,

Tableau 3

— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement
des produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le Commerce international »
(C.S.T.) : produits alimentaires, boissons et tabacs : groupes C.S.T. 0 et 1; matiéres premiéres et produits
industriels : groupes C.5.T. 229,

Tablean 4

— Production industrielle. Source : Statistisches Bundesamt. Ensemble de Pindustrie, y compris la construction,
corrigé de P’inégalité des mois.
— Nombre de chémeurs : situation en fin de mois; chiffres non désaisonnalisés. Source: Bundesanstalt fiir Arbeits-
vermittlung und Arbeitslosenversicherung.
— Entrées de commandes. Source : Statistisches Bundesamt, Industrie manufacturiére (sans les industries alimen-
taires). Indice de valeur brut,
- Construction. Source : Statistisches Bundesamt. Autorisations de batir, devis pour le cofit de la construction
(sauf génie civil),
— Consommation privée. Source : Statistisches Bundesamt. Indice de valeur du chiffre d’affaires du commerce
de détail.
— Exportations f.0.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Source : Statistisches
Bundesamt.
— Réserves officielles en or et en devises : réserves brutes en or et devises convertibles de la Bundesbank. Situation
en fin de mois.
— Disponibilités monétaires : billets et monnaies divisionnaires en circulation (sans les encaisses des instituts de
crédit) et dépots 2 vue des entreptrises non bancaires et des particuliers résidents (sans les dépéats des pouvoirs
publics auprés de la Bundesbank). Situation en fin de mois.
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B. France

L’économie francaise, qui était caractérisée, & la fin de 1968, par une poussée nette-
ment excessive de la demande intérieure, est restée soumise & des tensions assex
sensibles au cours des premiers mois de Uannée 1969. La demande des ménages
a sans doute continué d’exercer une pression particuliérement forte sur les ressources
de production disponibles, et la progression des dépenses d’investissement fixe des
entreprises s'est également poursuivie & un rythme rapide. La croissance de la pro-
duction a été entravée par Uapparition de certains goulots d’étranglement, tant en
ce qui concerne les capacités technigues que la main-d’ceuvre qualifiée. Comme le
dynamisme de la demande intérieure a eu pour effet, non seulement d'accélérer
le recours & Poffre étrangére, mais aussi de freiner, surtout & la fin de 1968, le
développement des exportations, le solde des échanges extérieurs a accusé un déficit
notable. Une nonvelle bausse du coit de la vie a été enregistrée au début de 1969;
elle a résulté notamment d’une majoration des taux de la taxe & la valeur ajoutée.

Au cours des prochains mois de Uannée 1969, I'évolution de la demande globale
devrait accuser de plus en plus Uincidence de la politique conjoncturelle restrictive
mise en ceuvre pour rétablir I'équilibre interne et externe aprés la crise monétaire
de la mi-novembre 1968. Les dépenses des administrations publiques ne devraient
s’accroitre que trés faiblement. La demande des ménages pourrait devenir nettement
plus modérée dans le cas oir les salaires retrouveraient une évolution normale. Par
contre, une révision des projets d’investissement des entreprises pour 1969, dont
la tendance était jusqu’ici fortement orientée & l'expansion, apparait peu probable :
en effet, les répercussions du ralentissement de la demande intérieure sur les
chiffres d’affaires devraient étre atténuées grice a unme progression sensible des
exportations, dans le contexte d’une conjoncture mondiale généralement favorable.
Etant donné Uaffaiblissement prévisible des besoins d’importation, la balance
commerciale devrait tendre graduellement & I'équilibre au cours de la deuxiéme
moitié de Uannée. Les facteurs conjoncturels de hausse des prix iront sans doute
en s'atténuant.

L'évolution au cours des derniers

Dans le domaine de la politique monétaire, le

mois

A la suite de la crise monétaire de novem-
bre 1968, le gouvernement a donné une orienta-
tion plus restrictive 4 la politique conjoncturelle,
afin de rétablir I’équilibre extérieur de 1’écono-
mie francaise et de restaurer la confiance dans
la stabilité de la monnaie; les mesures prises en
vue de modérer la demande intérieure concer-
nent surtout la politique du crédit et la politique
budgétaire.

taux d’escompte a été porté de 5 2 6 %; le taux
des réserves obligatoires des banques a été relevé
de 4,5 4 5,5 %; le coefficient de retenue des
effets 4 moyen terme est passé de 13 a 14 %;
Pexpansion des crédits & court terme et des cré-
dits 4 moyen terme non mobilisables a été li-
mitée d’abord jusqu’au 31 janvier 1969; cette
mesure a été ensuite prorogée pour la période
allant jusqu’au 30 juin 1969, date 3 laquelle les
encours de crédit ne devront pas dépasser de
plus de 4 9% leur niveau du 30 septembre 1968;
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cette limitation stricte équivaut i peu prés a
une stagnation du volume du crédit au cours de
la premitre moitié de ’année 1969.

Dans le domaine de la politique budgétaire, les
crédits correspondant 3 des créations d’emploi
et a la réalisation de travaux d’équipement ont
été bloqués de fin novembre dernier 3 la mi-
janvier 1969; une régulation trimestrielle, sur
Pensemble de 'année 1969, des crédits non uti-
lisés en 1968 a été décidée pour les engage-
ments en matiére de bAtiments et de génie civil.
Les dépenses initialement prévues dans le projet
de Loi de finances pour 1969 ont subi une ré-
duction globale de 2,9 milliards de francs, pot-
tant notamment sur les subventions aux entre-
prises publiques, sur les dépenses courantes des
administrations et sur certaines dépenses d’équi-
pement. Les recettes fiscales ont été accrues
d’environ 2,5 milliards de francs, grice notam-
ment 3 une importante modification de la fisca-
lité indirecte : la suppression de I'impét sur les
salaires constitue, pour les entreprises, un nou-
veau dégrévement fiscal, de l'ordre de 8,1 mil-
liards de francs, tandis que la charge fiscale
indirecte supportée par les ménages est aggravée
par un sensible relévement des taux de la taxe
4 la valeur ajoutée, qui s’échelonnent mainte-
nant de 7'9% & 25 9%, alors qu'’ils étaient précé-
demment compris entre 6 % et 20 % (plus-
value fiscale d’environ 10,2 milliards de francs).
Le déficit budgétaire pour 1969, initialement
évalué 3 11,7 milliards de francs, a ainsi été
ramené 3 6,35 milliards de francs.

Si conformes aux impératifs de la politique
conjoncturelle que solent ces mesures, il efit été
prématuré d’en attendre déja des répercussions
notables au cours des derniers mois. L’expansion
de la demande, dont P’accélération avait été ex-
ceptionnellement vive 3 la fin de 1968, s'est
sans doute poursuivie pendant les premiers mois
de I'année 1969, mais 4 un rythme légérement
modéré. Stimulée notamment par les facteurs
psychologiques nés de la crise monétaire de no-
vembre, la demande intérieure a montré un
dynamisme tel que Papprovisionnement des
marchés d’exportation a temporairement subi de
notables retards.

En effet, les exportations de marchandises, qui
avaient évolué de facon trés satisfaisante jus-
qu’au mois d’octobre malgré les effets des majo-
rations de salaires consécutives aux événements
de mai/juin, se sont sensiblement ralenties au
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cours des deux derniers mois de année. L’amé-
lioration observée au début de 1969 résulte en
partie des efforts fournis par les exportateurs
pour accélérer leurs livraisons a ’étranger avant
la suppression au 31 janvier des mesures d’aide
directe a Dexportation, mais elle reflete aussi la
vigueur croissante de la conjoncture dans d’im-
portants pays clients.

La demande des ménages a exercé une pression
particulitrement forte sur loffre disponible.
D’une patt, le revenu de la plupart des catégo-
ries de population s’est de nouveau sensiblement
accru (enttée en vigueur au 1°" octobre du
deuxitme train de majorations de salaires con-
venues apres les gréves de mai/juin; relévement
du SMIG au 1°" décembre; substantielles amé-
liorations de prestations sociales fin 1968 et
début 1969; augmentation du niveau de I'ac-
tivité et progression des revenus des entrepre-
neurs individuels). D’autre part, le taux d’épar-
gne a momentanément accusé un net fléchisse-
ment, sous Peffet des incertitudes suscitées par
la crise monétaire de novembre et des perspec-
tives de hausses des prix lides au relévement des
taux de la taxe 3 la valeur ajoutée au 17 dé-
cembre, En tout cas, les résultats des enquétes
effectuées par P'IN.S.E.E. auprés du commerce
de détail, I'évolution des chiffres d’affaires des
grands magasins et celle des immatriculations de
voitutes particuliéres indiquent qu’une vague
d’achats s’est déclenchée en novembre 1968, sur-
tout en ce qui concerne les biens de consomma-
tion durables, et que la demande des ménages
a encore été trés vive pendant les premiers mois
de 1969.

Simultanément, les dépenses relatives 4 la for-
mation brute de capital fixe des entreprises, en
progression soutenue, ont constitué un facteur
dynamique de lexpansion. Parmi les éléments
déterminants de cette élévation de la propension
3 investir dans les entreprises, un r6le important
doit étre attribué i I'amenuisement des capacités
techniques de production disponibles, a la raré-
faction de la main-d’ceuvre qualifiée et 2 une
appréciation favorable des perspectives de vente
4 moyenne échéance. Il ne semble pas que des
difficultés particulieres soient apparues en ce qui
concerne le financement de ces investissements :
la notable amélioration des profits constatée de-
puis l'automne de 1968, la suppression de la
taxe sur les salaires, qui n’a été que partielle-
ment répercutée sur les prix de vente, et les
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OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’INDUSTRIE
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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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déductions fiscales accordées, a titre temporaire,
pour Dlachat de matériels d’équipement, ont
jusqu’ici trés largement compensé les effets
restrictifs de P'encadrement strict du crédit ban-
caire qui a été décidé i la mi-novembre 1968;
de toute fagon, les crédits 4 moyen terme mo-
bilisables liés 4 des opérations d’équipement, de
construction et d’exportation ne sont pas concer-
nés par ces mesures d’encadrement. Une trés
nette reprise de la demande s’est manifestée au
cours des derniers mois dans la construction de
logements, tant dans le secteur a financement
privé que pour les logements construits avec
laide de I’Etat.

La reconstitution des stocks n’a guére pu s’amot-
cer, étant donné que les capacités de production
disponibles ont été utilisées de fagon intensive,
au moins jusque dans les premiers mois de I’an-
née 1969, pour satisfaite une demande finale en
forte expansion; en particulier, les stocks de
produits manufacturés sont restés, dans le com-
merce et I'industrie, 3 un niveau anormalement

bas.

Les achats de biens et services des administra-
tions, qui avaient progressé i un rythme trés
rapide aprés les événements de mai/juin, sem-
blent avoir marqué une expansion plus lente
vers la fin de 1968 et au début de 1969. En
effet, on constate depuis le mois d’octobre une
certaine modération des dépenses budgétaires de
PEtat.

Bien que la production industrielle ait encore
témoigné d’une élasticité appréciable, 'offre in-
térieure n’a pu s’adapter qu’avec un certain
retard 2 cette expansion momentanément exces-
sive de la demande nominale. D’apreés lindice
désaisonnalisé de 'I.N.S.E.E., la production in-
dustrielle s’est accrue de plus de 6 % au cours
du quatridme trimestre de 1968; 4 la fin de
Pannée, elle se situait & environ 10 % au-dessus
de son niveau de fin 1967. La pression de la
demande s’est fait sentir dans la quasi-totalité
des branches d’industrie : aussi bien dans le sec-
teur des biens de consommation que dans celui
des biens d’investissement, les chefs d’entreprise
annongaient encore, au début de 1969, un gon-
flement des carnets de commandes, un allonge-
ment des délais de livraison, et des difficultés
croissantes dues 4 apparition de goulots d’étran-
glement.

La rapide élévation du degré d’utilisation des
capacités techniques de production s’est accom-

pagnée d’un net redressement de Pemploi. Si,
jusqu’d I'automne 1968, des progtés rapides de
productivité avaient suffi pour assurer la crois-
sance de la production, il s’est avéré nécessaire,
au cours des derniers mois, de recourir 3 I’em-
bauche de main-d’ceuvre supplémentaire. Des
symptdmes de tension sont réapparus sur le
marché de Uemploi, caractérisant le manque
d’adaptation aussi bien professionnelle que ré-
gionale de la main-d’ceuvre disponible — pour-
tant encore assez importante — aux besoing
réels de P’économie : le nombre des offres d’em-
ploi non satisfaites, corrigé des variations sai-
sonnigres, qui s’élevait seulement 4 29 000 2 la
fin du mois d’aolit 1968, atteignait 64 500 a la
fin de janvier 1969, niveau qui n’avait jamais
été enregistré auparavant, méme au cours des
phases antérieures d’essor conjoncturel. Simul-
tanément, le nombre des demandes d’emploi
non satisfaites est retombé de 285200 a
227 900.

Le vigoureux dynamisme de la demande a né-
cessité un recours élevé A loffre extérieure.
Malgré le contingentement des importations de
certains produits appliqué jusqu’au 31 décem-
bre 1968, le volume des importations a dépassé,
en termes conjonctutels, le niveau qu’il avait
atteint immédiatement apres les événements de
mai/juin. Au début de 1969, il marquait un ac-
croissement d’environ 25 9% par rapport i la
période correspondante de 1’année précédente.

Bien que cette expansion des importations ait
contribué dans une large mesure 3 atténuer la
pression exercée sur les prix, un déséquilibre tres
net entre l'offre et la demande n’en a pas moins
subsisté temporairement; mais ce déséquilibre n’a
pas été, depuis les événements de mai/juin, le
seul facteur déterminant de I’évolution des prix.
En effet, I’action menée dans le cadre de la
politique des prix a été poursuivie trés active-
ment et a méme été renforcée apres la crise
monétaire : ainsi la hausse de I'indice du cofit
de la vie 4 pu étre contenue & peu prés dans
les limites souhaitées notamment du point de
vue social. Si, en janvier 1969, Iindice
IN.S.E.E. des prix a la consommation dépassait
de 5,4 % le niveau d’il y a un an, il convient
toutefois de considérer que les taux de la taxe
a la valeur ajoutée ont subi une forte majo-
ration en décembre.

Davantage que dans I'évolution des prix, la dis-
parité qui s’est instaurée entre l'offre et la de-

39



mande s’est reflétée dans une trés notable dété-
rioration du solde extérieur. En effet, d’aprés
les statistiques douaniéres, le déficit des échan-
ges de marchandises a atteint plus de 4,1 mil-
liards de francs au cours des quatre mois de
novembre 1968 a février 1969, alors qu’il ne
s’était élevé qu’a 1,4 milliard de francs pendant
la méme période de 1967/68. La détérioration
de la situation financiére extérieure résultant
des transactions courantes a été momentané-
ment aggravée par des mouvements spéculatifs

ques centrales des Etats membres ont contribué
pour la moitié. Aprés le rétablissement d’un
contrble des changes rigoureux, et ’application
de mesures visant i transférer 2 la Banque de
France les avoirs bancaires en devises, les réser-
ves d’or et de devises des institutions monétaires
officielles, qui, selon le bilan hebdomadaire de
la Banque de France, avaient diminué de preés
de 600 millions de dollars en novembre, se sont
redressées de plus de 500 millions de dollars
jusqu’au début de février. Depuis lors, des per-

tes de devises ont été de nouveau enregistrées,
mais elles portaient sur des montants peu élevés.

de capitaux d’une telle ampleur que, au point
culminant de la crise monétaire — pendant la
deuxiéme quinzaine de novembre — la France
a regu des facilités de crédit pour un montant
de 2 milliatds de dollars, auxquelles les ban-

Au cours des derniers mois, P’évolution des ligui-
dités intérieures a encore été influencée essen-

Emplois et ressources de biens et services

1966 (1) 1967 (1) 1968 (2) 1969
@
Anx Variations par rapport
prix 3 Pannée précédente en 9,
cou-
rants
en
milliards
de FE | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
Exportations (*) — _ —_ + 8 + 9,5+ 10,5
Formation brute de capital fixe — —_— — + 45 4 8 + 75
Consommation des administrations — - — + 5 + 12,5 1+ 2,5
Consommation des ménages — — — + 5 410 |+ 55
Produit national brut — —_ —_ + 35 4+ 9 + 6,5
Importations () — —_ — + 11 + 11 + 12

() En raison des modifications intervenues dans les méthodes d’évaluation et 4 la suite des changements apportés
aux séries antétieures par le choix d’une nouvelle année de base, les données comptables concernant les années 1966
et 1967 ne sont pas encore disponibles.

(%) Estimations des services de la Commission.

(3) Prévisions des services de la Commission.

(%) 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.

(¥) Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses
déterminées, le plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays
membtes, Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de 1a Commission.
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tiellement par des facteurs internes. Il semble
que le gonflement de la masse monétaire —
auquel s’était encore ajoutée pendant ’automne
une forte augmentation de la vitesse de citcula-
tion de la monnaie — a été freiné vers la fin de
1968 par les restrictions de crédit et par la
politique de modération des dépenses publiques.
En effet, I'expansion des crédits bancaires est
restée a peu prés dans les limites fixées et, grice
notamment 3 d’importantes plus-values fiscales
enregistrées au quatriéme trimestre de 1968, les
opérations du Trésor se sont soldées par un ex-
cédent trés important : le découvert d’exécution
du budget de ’Etat pour 1968 a pu étre réduit
4 environ 10 milliards de francs, alors que la
derniere Loi de Finances rectificative pour 1968
comportait un déficit de 14 milliards de francs.
La légere détente sur le marché monétaire obset-
vée au début de P'année 1969 était essentielle-
ment de nature saisonniére; le niveau des taux
d’intérét est resté, dans Pensemble, particuliere-
ment élevé. Sur le marché financier, les cours
ont été caractérisés, ces derniers mois, par une
tendance régressive pour les obligations non
indexées et par une hausse trés vigoureuse des
actions et de Y'or.

2. Les perspectives

Les nouvelles perspectives de cheminement con-
joncturel de P’économie frangaise sont, 4 heure
actuelle, malaisées a tracer avec une précision
suffisante. D’une part, au moment de la rédac-
tion du présent rapport, des divergences impor-
tantes se sont manifestées entre le Gouverne-
ment, les organisations patronales et les orga-
nisations syndicales au sujet des majorations fu-
tures de salaires. D’autre part, il est encore dif-
ficile d’évaluer exactement les répercussions
mécaniques et psychologiques de l'orientation
restrictive qui a été donnée a la politique con-
joncturelle, vers la mi-novembre 1968, 2 la suite
de la crise monétaire.

Le dynamisme propre de la conjonctute au début
de 1969 donne 2 penser que cette politique de
modération de la demande ne pourra guére af-
fecter notablement la production et ’emploi
avant la deuxiéme moitié de 'année. Ses effets
sur lactivité économique d’ensemble seraient
dailleurs atténués par un transfert rapide vers
Pexportation des ressources rendues disponibles
par un affaiblissement de Pexpansion de la de-
mande intérieure.

Les conditions requises, 4 cet égard, en ce qui
concerne la demande mondiale semblent réunies.
Depuis nombre d’années, en effet, les inscrip-
tions et les carnets de commandes en prove-
nance de Détranger n’avaient plus fait I'objet,
de la part des entrepreneurs, d’appréciations
aussi favorables qu'au début de 1969, et il y a
maintes raisons de penser que la demande d’im-
portation émanant surtout des autres pays de
la Communauté restera trés dynamique. De plus,
la position concurrentielle des industries fran-
caises d’exportation devrait avoir été sensible-
ment améliorée par les mesures fiscales qui ont
été prises, et notamment par la suppression de la
taxe sur les salaires.

by

Le retour a une évolution plus favorable des
exportations poutrait aussi dissuader les chefs
d’entreprise de procéder 4 une révision de leurs
projets d’investissement, dont la tendance a été
jusqu’ici nettement orientée a l'expansion. En
tout cas, le montant des dépenses d’investisse-
ment pour les prochains mois dépendra encore
largement des commandes qui ont été passées
avant la mise en ceuvre d’une politique conjonc-
turelle d’inspiration plus restrictive. En outre, il
convient de noter que les entrepreneurs dispo-
sent de ressources d’autofinancement assez im-
portantes : il avait déja été indiqué, dans le
rapport trimestriel 3/4-1968, que le dégreve-
ment fiscal opéré en faveur des entreprises pou-
vait étre estimé, pour 'année 1969, 4 plus de
5 milliards de francs. Les nouveaux allégements
fiscaux qui ont été accordés depuis lors ont
plutét confirmé les prévisions optimistes qui
avaient été formulées 3 1'époque en ce qui con-
cerne le « déterminant » financier de linvestisse-
ment. Par contre, les mesures qui ont été prises
pour renchérir et encadrer le crédit — et qui ne
concernent d’ailleurs pas la plupart des crédits
d’équipement — devraient n’avoir tout au plus
qu’un effet marginal; elles pourraient peser da-
vantage sut la formation des stocks, mais il est
probable que ceux-ci s’accroitront nettement pen-
dant quelques mois, ne serait-ce qu’on raison
de la nécessité de rétablir un rapport plus not-
mal entre les stocks et le volume des ventes.

Les petspectives d’évolution de la consomma-
tion privée sont étroitement liées aux prévi-
sions que l'on peut faite sur Dévolution des
salaires; comme il I’a déja été indiqué, celles-ci
comportent encore, a ’heure actuelle, certains
aléas. En effet, des divergences notables de posi-
tion se sont manifestées 4 cet égard A I'occasion
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du « rendez-vous social » de mars 1969 entre les
organisations syndicales, la fédération patronale
et les pouvoirs publics. Des négociations de-
vraient maintenant s’engager entre les représen-
tants patronaux et syndicaux au sein de chaque
branche professionnelle pour tenter de trouver
un accord sur les nouvelles majorations de sa-
laires en 1969. En ce qui concerne les entre-
prises nationalisées, le Gouvernement a fixé les
hausses salariales & 2 % au 1°" avril et 2% 2
l’automne. Si I'on suppose que, dans Pensemble,
les relévements de salaire dans le secteur privé
s’inscriront dans des limites compatibles avec la
nécessité d’opérer un rétablissement de I'équi-
libre interne et externe, et en tenant compte de
Pévolution probable de P'emploi et de I’épargne
des ménages, il est possible d’estimer que l'ex-
pansion de la consommation privée, sans étre
remise en cause, pourrait se modérer nettement.

Comme on Pa déja noté, la croissance de la
production industrielle ne subira sans doute
qu'avec retard les effets des mesures prises
pour freiner I'expansion de la demande inté-
rieure, étant donné I'importance des carnets de
commandes qui assurent, pour le moment encore,
un haut degré d’utilisation des capacités. Néan-
moins, un sensible ralentissement du rythme de
croissance n’est pas exclu dans un proche avenir,
ne serait-ce qu’en raison de l’apparition de gou-
lots d’étranglement dans d’importants secteurs.
Eu égard au niveau élevé atteint a la fin de
1968, les résultats de ’ensemble de I'année 1969
devraient encore étre trés appréciables; la crois-
sance en volume du produit national brut, d’'une
année 3 lautre, pourrait atteindre prés de
6,5 %, soit un taux 4 peine inférieur 2 celui qui
avait été prévu dans le rapport trimestriel
n° 3/4-1968.

Sous le double effet d’un ralentissement de la
demande intérieure et d’'un dynamisme accru des
exportations, la situation des échanges extérieurs
pourrait s’améliorer rapidement. En effet, il
faut s’attendre 3 un sensible ralentissement des
importations, de sorte qu’au cours de Ila
deuxiéme moitié de I'année la balance commet-
ciale devrait tendre de plus en plus i I’équi-
libre.

L’objectif de la politigue conjoncturelle consiste
A rétablir le plus rapidement possible ’équilibte
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extérieur de 1’économie frangaise et 3 ramener
durablement la confiance dans la stabilité de la
monnaie; cet objectif, si I'on veut que la modé-
ration de la demande intérieure n’aille pas au-
deld de ce qui est souhaitable du point de vue
de la politique sociale et de I’emploi, ne pourra
étre réalisé sans une rigoureuse discipline de tous
les agents économiques, notamment en ce qui
concerne les salaires et les prix. Il convient ce-
pendant d’insister sur le fait qu’une marge de
manceuvre plus grande existerait pour les haus-
ses de salaires si des mesures efficaces étaient
simultanément mises en ceuvre pour stimuler
Pépargne des ménages; ces mesures pourraient
s'inspirer de celles qui sont appliquées depuis
longtemps dans d’autres pays, en Allemagne no-
tamment.

Il est vrai que le comportement d’épargne des
ménages, comme d’ailleurs la formation des sa-
laires, dépendent, de fagon non négligeable, des
perspectives en matiére de prix. A cet égard, il
est a noter que la politique de concertation pra-
tiquée par les pouvoirs publics a permis de limi-
ter la hausse des prix, malgré les relévements de
fiscalité indirecte et de tarifs publics, Mais il
serait dorénavant opportun d’accorder un inté-
rét tout particulier 2 une stabilisation rapide du
niveau des prix, en évitant toute nouvelle aug-
mentation de caracteére autonome et en s’effor-
cant de juguler durablement les facteuts con-
joncturels de hausse.

La nouvelle orientation imprimée a la politique
conjoncturelle en novembre dernier devrait con-
tribuer de facon décisive au rétablissement de
Péquilibre interne, notamment si la gestion bud-
gétaire est modulée de telle sorte que ses effets
modérateurs sur la demande en soient concen-
trés sur la premitre moitié de I’année. De sur-
croft, il pourrait s’avérer opportun de proroger
Pencadrement du crédit au-dela du 1°* juillet.

Toutefois, 3 plus longue échéance, il faudrait
renforcer encore l’action menée pour accroitre
Pélasticité de l'offre intérieure. En particulier,
la situation du marché de 1’emploi, ot des ten-
sions répapparaissent en dépit d’un chdmage
global encore relativement important, appelle
des actions énergiques pour promouvoit la for-
mation et la reconversion professionnelles et
pour accroitre la mobilité de la main-d’ceuvre.
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REMARQUES :

Source : Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.) (sauf mention contraire).
Graphique 1 : Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de ’O.S.C.E. (non compris la construc-

tion ni Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations saisonniéres
et accidentelles,

Graphique 2 : Source: I.N.S.E.B. Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation au 17 du mois.
Graphigue 3 : Source: LN.S.E.E. Indice national des prix 2 la consommation (259 articles). Indice du taux des

salaires horaites, toutes activités, France entiére,
* Ce niveau surestime quelque peu les majorations effectives de salaites entre avril et juillet, en raison
de Pincotporation de diverses primes dans le salaite horaire.

Graphigue 4 : Source: Conseil national du Crédit, Crédits 2 court terme (jusqu’a deux ans) des organismes mon¢é-

taires aux entreprises et aux particuliers — chiffres en fin de période.

Graphiques 5 et 6 : Séties corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois. Les exportations

sont comptées f.0.b., et les importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officicls.
1 U.C. = 1 unité de compte = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US au taux de change officiel.
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TABLEAU 1: Données de base pour 1967

Superficie totale (1000 km?)
Population totale (1000)

Densité par km?

Population active occupée (1000)

Répartition en 9% de la population active civile occupée par grands
secteurs d’activité :

— Agriculture
— Industrie
dont : Construction
— Services
Répartition en 9, du produit intérieur brut :
— Agriculture
— Industrie
dont : Construction
— Services

Produit national brut par téte (Ffr)

551,2
49 756
90
19 733

15,8
39,9

9,6
44,3
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52
10 771

TABLEAU 2: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

Indice | p3m

Variations en volume en (aux

par rapport & I'année précédente volume prix

(en %) _1_95’30 cou-

- rants)

1961 | 1962 | 1963 | 1964 | 1965 | 1966 | 1967 | 1967 | 1967

Produit national brut + 44|+ 66|+ 5,21+ 5,9+ 42|+ 49|+ 44 156 —

Production industrielle + 801+ 6,7(+ 73+ 85|+ 4,4+ 6,4+ 4,1 168 —

Importations totales + 7,0 + 8,7 +12,2 | +12,4 + 3,6 | +11,1 | + 4,9 203 14,5

Consommation privée + 59|+ 6,4+ 6,8+ 48|+ 4,0+ 4,7|+ 4,1 154 63,7

Consommation publique + 3,4+ 43+ 1,2+ 48+ 37|+ 3,6+ 6,0 142 13,5
Formation brute de capital

fixe +10,6 |+ 7,9|+ 7,5|+10,1 |+ 6,8| + 5,8|+ 6,3 185 21,9

Exportations totales + 8,5+ 3,1+ 7,9+ 7,7 +11,4| + 6,9 + 4,4 206 14,7

Produit national brut partéte | + 3,3 | + 4,6 | + 3,2 + 4,6 | + 3,1 |+ 3,9 + 3,4 140 —
Produit national brut par

personne active occupée |+ 4,4 |+ 6,3+ 3,9+ 4,6 |+ 4,21+ 4,5 + 4,1 152 —
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TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution & prix courants)

France

Valeur o
Variations par rapport Iilggge absolue (1/‘1)1
. o :
4 I'année précédente (en %) = 100 (3&3 total
1961 1962 1963 1064 1965 1966 1967 1967 1967 1967
Exportation de marchandises
Total + 511+ 21|+ 98| +11,3} +11,8 | + 8,3 | -+ 4,5 222 11 877 100
Intra-C.E.E, +18,7 | +12,0 | +14,0 | +12,8 | 4+18,0 | +12,0 | + 2,0 414 4701 41,3
Extra-C E.E. - 06|— 29!+ 73| +10,3|+ 78|+ 58|+ 6,3 168 6 676 58,7
Exportation de produits alimentaires, bois- '
sons, tabacs
Total +17,4i— 2,9 +22,01 +14,4 +11,4 [+ 7,4 | + 8,0 266 1769 15,6
Intra-C.E.E, +26,1 |+ 1,4 +34,5|+16,61 +26,3| +19,4 | + 6,0 730 800 7,8
Extra-C.E.E. +13,6 |— 5,1 | +15,4 | +13,0| + 2,0~ 2,0 0 162 879 7.7
Exportation de matiéres premiéres et pro-
duits industriels
Total + 33|+ 8,0+ 7,8 +10,7{ +11,8| + 85| + 4,8 216 9 603 84,5
Intra-C.E.E. +17,6 | +18,9 | +10,9 { +12,1 | +16,4 | +10,5 + 1,1 376 3 811 33,5
Extra-C.E.E. - 27— 26|+ 60+ 98]+ 89|+ 72+ 74 168 5 797 51,0
Importation de marchandises
Total 4 6,81 +12,6 | +16,1 | +15,4 | + 2,7 | +14,6 | + 4,6 221 12 377 100
Intra-C.E.E. +13,8 | +20,01 +23,9 | +20,4 | + 6,7 | +20,8 | 4-10,7 438 5373 43,4
Extra-C.E.E. + 32|+ 91)+122|+126]| + 03| +10,5| + 0,2 160 7 004 56,6
Importation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total - 28| +198| + 51| +14,9|— 05|+ 8,4 |~ 2,6 132 1 870 15,1
Intra-C.B.E. -12,81 +87,6| +87,4 | +26,2 | + 8,9} + 1,3 +16,8 484 446 3,6
Extra-C.E.E. - 0,8 +17,4 0| +125 |~ 2,8(-+10,3|~ 7.4 108 1424 11,5
Importation de matidres premiéres et pro-
duits industriels
Total + 8,6{+109 | 4188 | +15,5 [ + 8,4 | +15,8| + 5,9 250 10 507 84,9
Intra-C.E.E. +16,3 | +18,7 | +22,7 | +-19,8 | + 6,6 | +22,9 | +10,2 434 4 927 39,8
Extra-C.E.E. + 46|+ 6,6 | +16,3 | +12,6 | + 1,2 +10,6 | + 2,4 182 5 580 45,1
TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels
Apnée| Janv. Fév. Mars Avril Mai Juin Juill. Aolit | Sept. Oct. Nov. Dée.
Production indus- | 1967 123,3 124,3 125,8 124,3 123,2 127,4 109,8 75,3 121,9 127,6 131,7 132,3
trielle (1963 = 100) { 1968 127,2 130,6 133,9 135,6 93,6 108,6 116,6 81,9 129,3 142,1 147,8 149,1
1969 143
Chdmeurs (en 1000) | 1967 193,8 194,8 189,2 188,7 179,0 168,3 168,3 174,4 193,4 216,9 238,2 248,1
1968 271,7 273,7 264,0 250,6 237,5 243,0 232,3 237.8 251,1 260,8 262,3 228,3
1969 271,9 263,9
Construction: nom-
bre de permis de
constiuire pour lo- | 1967 31,6 36,2 41,1 87,7 42,2 40,3 41,3 35,7 36,7 37,2 39,8 46,5
gements (en mil- | 1968 34,6 31,0 42,4 36,0 36,9 44.5 46,4 47,1 41,0 54,4 57,2 88,2
liers) 1969
Consommation pri-
vée : chiffres d’aff. [ 1967 127 110 137 129 133 139 131 119 157 139 149 226
des grands maga- | 1968 134 121 140 187 121 187 143 134 157 153 174 243
sins (1Q62 = 100) 1969
Importations tota- | 1067 1067 1039 1172 1047 1 066 1018 926 772 1011 1058 1064 1150
les de marchandi- | 1968 1 088 1104 1223 1165 953 953 1242 934 1173 1317 1 350 1 447
ses (Mio u.c.) 1969 1 367 13841
Exportations tota- | 1967 883 903 992 970 921 1024 956 702 917 1039 1020 1056
les de marchandi- | 1968 985 1 066 1165 1087 789 789 1293 917 1 000 1253 1134 1204
ses (Mio u.c.) 1969 1149 1179
Solde de la balance | 1967 ; — 184! -— 134 180 — 77({~ 145 + 6+ 30{— T0j— 94j~ 19)|— 44|— 904
commerciale 1968 | — 103 |— 38 58— 78— 164j— 164|+ BH1|— 17|— 178|— 64|— 216}— 243
(Mio u.c.) 1969 | — 218 |— 162
Réserves officlelles | 1967 5710 5716 5 705 6 722 5 7438 5772 5 814 5 824 5 835 5 848 6182 6 108
brutes en or et en | 1968 6 053 6014 6 023 6 027 5721 5517 4 850 4 601 4374 4 265 3 985 4 200
devises (Mio u.c.) | 1969 4 215 4125
Disponibilités mo- { 1967 187,8 185,6 188,3 101,7 189,6 194,8 197,6 193,7 195,4 193,9 190,3 199,6
nétaires (Mrd Ffr.) 1933 192,56 189,8 190,9 191,6 — 207,8 209,3 205,6 208,8 208,3 206,8 216,7
19
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France

REMARQUES

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

Tablean 1

Population totale au milieu de Pannée.

Population active civile occupée au milieu de ’année.
Répartition du produit intérieur brut au coiit des facteurs.
Produit national brut aux ptix du marché.

Tableau 2

Produit national brut aux prix du marché.
Production industtielle: valeur ajoutée par I’industrie.
Exportations et importations totales : biens, services et revenus de facteurs.

Des modifications notables ont été apportées 2 la série des comptes nationaux de la France 4 'occasion du chan-
gement d’année de base (1962 au lieu de 1959). Toutefois, la nouvelle série transposée dans les définitions inter-
nationales de comptabilité nationale n’est pas encore disponible.

Tablean 3

Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement
des produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le Commerce international »
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs : groupes C.S.T. 0 et 1; matiéres premiéres et produits indus-
triels : groupes C.S.T.24 9,

Tablean 4
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Production industrielle. Batiments, industries des denrées alimentaires, boissons, tabacs, exclus.
Chémeurs: Situation en fin de mois.
Construction. Soutce : Bulletin statistique du Ministeére de la Construction.

Consommation privée. Indice du chiffre d’affaires des grands magasins, des magasins populaites et des autres
magasins non spécialisés. Source : Centre d’obsetvation économique de la Chambre de Commetce de Paris.

Exportations f.0.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels.

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

Disponibilités monétaires. Source : Conseil national du Crédit. Monnaie fiduciaire (total de la monnaie divi-
sionnaite et des billets en cxrculatlon a Pexclusion de la partie détenue par la Banque de France) et dépots a
vue (dépots de particuliers et d’ entreprlses a la Banque de France, aux comptes courants postaux et chez les
comptables publics) et les dépots 4 vue correspondant 4 Pactivité metropohtame des banques : banques inscri-
tes, banques populaires, caisses de Crédit agricole, Banque frangaise du Commerce extérieur, que ces dépots
soient libellés en francs frangais ou dans une autte devise, qu’ils appartiennent 4 des résidents ou 3 des non-
résidents, Situation en fin de mois.



C. ltalie

Comme on s’y attendait, la croissance économique a retrouvé son dynamisme vers
la fin de 1968 et aussi, semble-t-il, au cours des mois suivants. Non seulement les
exportations, mais encore la demande intérieure, ont été nettement orientées i
Pexpansion. La construction est restée en pleine activité et les investissements
d’équipement comme la consommation privée paraissent s'étre développés & un
rythme plus rapide. Le climat des prix est demeuré remarquablement calme. A la
suite de sorties de capitaux particuliérement importantes, la balance des paiements
s’est soldée par un déficit élevé. La réduction des réserves d’or et de devises des
autorités monétaires a méme largement outrepassé le déficit de la balance des
paiements, les banques commerciales ayant procédé a d’importants placements de

fonds & court terme a Vétranger.

Les tendances actuelles de la demande, tant intérieure qu’extérieure, permettent
d’escompter, pour 1969, une accélération de la croissance économique. Les impul-
sions plus vives qui seront imprimées & Vexpansion émaneront surtout des inves-
tissements et des dépenses de consommation privée; Uaugmentation de celles-ci
serait notamment favorisée par Vimportante amélioration des pensions récemment
proposée par le Gouvernement, et par les majorations de salaires auxquelles il y a
lieu de s’attendre. Les excédents de la balance des paiements courants, tout en

demeurant élevés, auront certainement tendance a se réduire.

1. L’évolution au cours des derniers
mois

A en juger d’aprés les informations dont on dis-
pose & présent, la ranimation de la conjoncture
économique qui s’était manifestée, comme il
était prévu, vers la fin de année derniére, a dt
se poursuivte durant les premiers mois de 1969.

En dépit des mesures d’assainissement de la
balance des paiements prises en novembre par
la France et le Royaume-Uni, pays qui absotbent
quelque 17 % du total des exportations italien-
nes de marchandises, la demande étrangére a
montré un développement tres rapide. Ceci est
tout particuliérement le cas pour les livraisons
aux autres pays de la Communauté; les ventes
a PAllemagne, notamment, doivent avoir été sti-
mulées par les mesures prises dans ce pays, en
novembre dernier, en faveur des importations.
Au total, sur la base des statistiques douanigres,
les exportations de marchandises ont atteint un

taux de croissance annuelle de plus de 25 %
en valeur pour la période novembre-janvier.

Il semble que la demande intérieure ait, elle
aussi, accusé une tendance plus nette 4 I'expan-
sion 4 la fin de lannée dernitre et au début
de 1969. De nombreux symptémes témoignent,
en particulier, d’'une évolution plus dynamique
des investissements. Pour ce qui est des investis-
sements sous forme de construction, qui repré-
sentent plus de 60 % du total des investisse-
ments fixes, le nouvel indice de 'ISTAT con-
cernant la production dans ce secteur, ainsi que
les statistiques relatives aux mises en chantier
et aux batiments achevés, permettent de con-
clure a une expansion toujours rapide, pour la
construction de logements comme pour les in-
vestissements des entreprises. En revanche,
Pévolution plutdt faible qui caractérisait le sec-
teur des travaux publics et d'utilité publique
semble avoir persisté. Quant aux investissements
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d’équipement, les statistiques de la production
et du commerce extérieur, comme aussi certains
indicateurs qualitatifs (en particulier les résul-
tats de D’enquéte mensuelle effectuée par la
C.E.E. aupres des chefs d’entreprise), font pré-
sumer un certain redressement. En revanche, les
investissements sous forme de stocks ne sem-
blent pas avoir fourni d’impulsions notables a
Pactivité économique, tout au moins jusqu’a
la fin de 'année derniere.

La tendance des dépenses de consommation pri-
vée s’est apparemment raffermie 3 la fin de
lannée dernitre et au début de 1969; un ac-
croissement des revenus et une reprise de la
propension a consommer pourraient y avoir

contribué.

Du c6té de loffre, I'expansion conjoncturelle
de la production industrielle a marqué, vers la
fin de I’année derniére, une accélération qui s’est
vraisemblablement poursuivie dans les premiers
mois de 1969. Les résultats médiocres du mois
de novembre sont imputables 3 des pertes de
production entrainées par des facteurs acciden-
tels, tels que des inondations et des gréves. Sur
base annuelle, le taux de croissance désaisonna-
lisé de la production industrielle pourrait avoir
atteint quelque 10 9% au cours des derniers mois.

L’offre extérieure s’est caractérisée, depuis les
derniers mois de 1968, par un développement
particulierement rapide, Pour la période novem-
bre-janvier, le taux de croissance annuelle des
importations de marchandises n’a pas atteint

Emplois et ressources de biens et services

1966 (1) 1967 (1) 1968 (9 1969 ()
Aux
prix Variations par rapport
cou- a Pannée précédente, en 9,
rants :
en
milliards
de Lit, | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
Exportations (®) 7394 |+ 62 4+ 7,7 |4+ 154 + 14,7 |+ 12
Formation brute de capital fixe 728314+ 10,5 + 130 (4 74 +99 |+ 95
Consommation des administrations 5521 |+ 2,8 4+ 47 |+ 41 + 92|+ 4
Consommation des ménages 25561 |+ 73 + 1041+ 43 + 54|+ 6,5
Produit national brut 3989+ 64 + 93|+ 57 4+ 73+ 65
Impottations (3) 6317 | 4- 12,6 - 13,9 73 + 6,7+ 17,5

(M) « Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1968) ».

(®) Prévisions des services de la Commission.
(®) Biens, setvices et revenus de facteurs,

Remarques générales :

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

d’autre part, est imputable aux vatiations de stocks.

(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sut la base d’hypothéses déterminées, le
plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur
élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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Italie
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
3
RSP B I @' s | R S %nfé'r‘iéurldial T I
| mm— _<2>7 / Av/—-—
— H normal
normal
érieur & la normale ‘_(5 #ufqzemurdmnormate
CSASRRIRA Ry e g e st PO R A A N S Y T o] 1 RN VS PO VY W P O Y . e Pl P 1Y S R
1967 1968 1969 1967 1968 1969
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
37 3
| llddni)mﬁonllllll I .Q Es ] IIITI&WIdn'w‘Jo”II I
e . stabilité
e Q) = T
stabilité I
R a2t e s R S 9 | _@_ R ll(zuuglnw'lwaltlllll |
1967 1968 1969 1967 1968 1969

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

GR;&PHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent 1’évolution des pourcentages des

trois réponses possibles & la question posée.

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

pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal », ou «stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».
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moins de 20 9% en valeur. Les achats aux autres
pays membres, en particulier, ont marqué un
rythme d’expansion rapide.

Le nombre de salariés a eu tendance a augmen-
ter 2 la fin de ’année précédente et aussi, sem-
ble-t-il, durant les mois suivants; la régression
conjoncturelle du chémage pourrait donc étre
plus sensible au cours de cette période.

Le climat des prix est, dans 'ensemble, demeuré
remarquablement calme; la hausse saisonniere
de fin d’année s’est cependant révélée nettement
plus vive qu’i la fin de 1967. Dans les secteurs
connexes a la construction, certains prix ont
méme accusé une augmentation particuliérement
forte. En moyenne, I’écart enregistré en compa-
raison annuelle est toutefois resté trés limité;
en janvier, il s’établissait 4 + 1 % pour les
prix a la consommation et seulement & + 0,2 %
pour les prix de gros.

Vers la fin de Pannée derniére, la balance des
paiements s’est soldée par un déficit important.
Certes, contrairement a la tendance saisonniére,
la balance commerciale s’est améliorée, et se
trouvait 4 peu pres en équilibre durant les det-
niers mois de 1968. Toutefois, un certain nom-
bre de facteurs, tels que la différence persistante
des taux d'intérét par rapport a I’étranger,
Pétroitesse du marché italien des actions, des
considérations d’ordre fiscal, ont entrainé une
forte aggravation du déficit de la balance des
capitaux. En méme temps, les exportations de
fonds a court terme des banques commerciales
se sont accrues dans une mesure sensible. Aussi
les réserves nettes d’or et de devises des auto-
rités monétaires ont-elles accusé une forte réduc-
tion, qui se chiffre 3 214 milliards de lires pour
la période fin novembre - fin janvier.

En dépit de cette évolution des paiements exté-
rieurs, les liquidités intérieures des banques sont
demeurées abondantes, du fait notamment que
les opérations de caisse du Trésor et, bien plus
encore, les opérations de refinancement des auto-
rités monétaires ont eu un effet expansif sur
les liquidités. Le développement du crédit de
Pensemble du secteur bancaire — y compris le
crédit essentiellement a long terme accordé par
les instituts financiers spécialisés — a été appré-
ciable. Les taux d’intérét sur le marché des capi-
taux sont restés stables jusqu’a la fin de I'an-
née, grice notamment aux intetrventions des
autorités monétaires.

2. Les perspectives

Il semble que I’évolution de la conjoncture doive
étre caractérisée, en 1969, par une expansion
nettement plus vive que l'année précédente.
Certes, les mesures prises en novembre dernier
en Allemagne, en France et dans le Royaume-
Uni en matiére de balance des paiements pour-
raient, au total, exercer plutdt un effet de frei-

. nage sur ’économie italienne; mais on peut s’at-

tendre, en revanche, 2 des impulsions plus vi-
goureuses émanant de la demande intérieure (1).

Les perspectives d’évolution de la demande
étrangére restent néanmoins franchement orien-
tées A I'expansion, comme le confirment notam-
ment, tout au moins pour le premier semestre,
les résultats de diverses enquétes effectuées
aupres des chefs d’entreprise.

Pour ce qui est des investissements, les résultats
de lenquéte C.E.E. relative 4 'année 1969, et
qui a été effectuée & fin novembre par les soins
de 'ISCO — « Mondo Economico » dans d’im-
portants secteurs de l'industrie et notamment
dans la sidérurgie, 'industrie alimentaire et la
construction mécanique, indiquent un sensible
accroissement des projets d’investissement. Pour
I’ensemble des secteurs couverts par Ienquéte,
le développement des investissements projetés
se chiffrerait, en moyenne, 4 quelque 23 % en
valeur. Les tensions qui se manifestent déja ci
et 13 dans le domaine des investissements sous
forme de construction, par suite des progres
rapides de la demande, pourraient devenir pro-
gressivement plus aigués, d’autant plus que le
Gouvernement s’efforce précisément de héiter
Pexécution des travaux publics.

Les dépenses de consommation privée montre-
ront sans doute, elles aussi, une expansion nette-
ment accélérée. D'une part, en effet, une réfor-
me éventuelle du systéme actuel des zones de
salaires pourrait entrainer une augmentation
additionnelle des salaires par personne occupée.
D’autre part, le Gouvernement a proposé, a la
mi-février, certaines améliorations des pensions,
qui seront certainement plus importantes que
celles auxquelles on s’attendait il y a quelques
mois encore. Le projet de loi y relatif prévoit

(1) Voir les explications plus détaillées figurant dans
le précédent rapport trimestriel, p. 84 et suivantes, et
qui, dans le présent rapport, seront simplement complé-
tées par quelques considérations nouvelles.

51



essentiellement : P’octroi d’une pension de sécu-
rité sociale 4 tous les citoyens 4agés de plus de
65 ans et qui ne bénéficient pas d'une autre
pension ni d’avantages analogues; une forte aug-
mentation des pensions minima et une majora-
tion de 10 % des autres pensions; un ajuste-
ment automatique sur les variations en hausse
de I'indice du cofit de la vie; pour I'immédiat,
et jusqu’a la fin de 1975, un relévement pro-
gressif du plafond des diverses pensions, qui
passera de 65 4 80 % du salaire, sur la base
d’une période de référence déterminée, particu-
litrement favorable; une atténuation de linter-
diction du cumul de pensions avec d’éventuels
revenus du travail. La charge supplémentaire
qui résultera pour I'Etat de cette nouvelle réfor-
me du régime des pensions, et qui, pour 1969,
s’élevera & 517 milliards de lires, sera financée
i concurrence de 354 milliards de lires par
I’émission de valeurs mobilieres, pour 95 mil-
liards de lires par une majoration déji appliquée
de la taxe sur les carburants et, pour 68 mil-
liards de lires, par un recours au Fonds de
péréquation des pensions.

Du cété de Voffre, la production dans I'industrie
et dans la construction pourrait se développer
4 un rythme plus rapide qu’il n’était prévu dans
le précédent rapport trimestriel. Aussi une crois-
sance annuelle de 6,5 % environ du produit
national brut en termes réels est-elle 3 présent
Phypothese la plus plausible. Les prévisions rela-
tives & Pexpansion des importations ont égale-
ment fait Pobjet d’une correction en hausse.

Les prix devraient demeurer assez stables, du
moins au premier semestre; le danger n’est
cependant pas exclu d’une plus nette tendance
4 la hausse vers la fin de Pannée. D’une part,
en effet, Paccroissement des cofits pourrait
s’accentuer. A cet égard, il faut surtout men-
tionner le nombre élevé de conventions collec-
tives venant a4 échéance (une soixantaine, inté-
ressant 3 millions de salariés, parmi lesquels les
travailleurs de l'industrie mécanique et de la
construction ), les efforts visant & supprimer le
systtme des zones de salaires et 1’aggravation
de la fiscalité indirecte liée au financement de
la réforme du régime des pensions. D’autre part,
Pexpansion accélérée de la demande monétaire,
4 laquelle on s’attend, aura peut-étre tendance
A faciliter la répercussion de la hausse des coits
sur les prix. Dans le secteur de la construction,
ol le développement de la demande pourrait
déja — du moins localement — mettre trop
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a contribution Pélasticité de la production, les
tendances 4 I’enchérissement qui en résulteront
également ne pourront évidemment étre atté-
nuées que dans une faible mesure par un accrois-
sement des importations.

Néanmoins, les chances restent grandes d’une
croissance économique nettement accélérée, mais
aussi exempte de tensions, d’autant plus que
I'Italie dispose d’amples réserves de devises et
que sa balance des paiements courants se solde
par un excédent élevé. La politique conjonctu-
relle devrait s’efforcer d’utiliser au mieux cette
marge d’expansion, eu égard notamment a des
considérations de politique sociale et 3 la coor-
dination nécessaire de la politique conjoncturelle
au sein de la Communauté. Dans la poursuite
de cet objectif, qui exige assurément un maxi-
mum de souplesse et de vigilance de la part des
autorités responsables, il importe de progresser
sans désemparer, mais aussi de maniére suffisam-
ment graduelle. Dans I’hypothése d’une trés
brusque croissance de la demande, le risque
serait, en effet, trop grand de voir apparaitre
des déséquilibres inflationnistes préjudiciables a
la permanence de I’expansion économique.

Comme il a été exposé en détail dans le précé-
dent rapport trimestriel, les conceptions et intet-
ventions des autorités en matiére de politique
conjoncturelle visent surtout, depuis le mois de
juillet 1968, 4 des incitations fiscales 3 investir,
et & l'accélération des investissements d’infra-
structure, L’espoir formulé dans le méme rap-
port, que pareilles incitations auront une in-
fluence positive sur la propension a investir des
chefs d’entreprise, semble se réaliser 4 la suite
de la disparition de certains facteurs qui avaient
affecté le climat psychologique en 1968. 1 est

évident qu’une augmentation de la part — en
régression probable depuis longtemps — du

capital propre des entreprises dans leurs ressour-
ces financiéres contribuerait & soutenir efficace-
ment la propension i investir de ce secteur, 1l
faut donc se féliciter que le projet visant a
autoriser la création de fonds d’investissements
en Italie sera peut-étre prochainement réalisé,
ce qui améliorerait les possibilités en matiere
d’émission d’actions. Les chances de voir s’accé-
lérer les investissements publics d’infrastructure
pourraient aussi s’étre accrues, dans la mesure
ot les plans relatifs 3 une exécution décentra-
lisée de ces investissements se seraient entre-
temps concrétisés.
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INDICATEURS ECONOMIQUES
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Sonrce : Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.) (sauf mention contraire).

Graphigue 1 : Coutbe de tendance; estimation basée sur Iindice O.S.C.E. corrigé des variations accidentelles et
saisonniéres (A 'exclusion de la construction et de ’industric des denrées alimentaires, boissons et
tabacs; indice provisoire 4 partir de janvier 1967, par suite de Pétablissement d’une nouvelle sétie).

Graphigue 2 : Nombre de personnes inscrites comme chomeurs. Série du Ministére italien du Travail, désaisonnalisée

par ’O.S.C.E., moyennes mobiles sur 3 mois.

Graphigne 3 : Soutrce ISTAT. Salaires minima conventionnels (allocations familiales comprises) des travailleurs de
Pindustrie. A partir de janvier 1967: nouvel indice, 4 base élatgie, calculé d’aprés les salaires horaires
(année de base 1966), - Prix 2 la consommation: 2 partir de janvietr 1967, nouvelle série.

Graphigue 4 : Crédits 4 court terme, Source: Banca d’Ttalia.

Graphigues 5 et 6 : Séries corrigées des variations saisonnitres. Moyennes mobiles sur trois mois. Les exportations
sont comptées f.0.b., et les importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels.
1 U.C. = 1 unité de compte = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US au taux de change officiel.
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TABLEAU 1: Données de base pour 1967

Superficie totale (1000 km?2)
Population totale (1000)

Densité par km?

d'activité :
— Agriculture
— Industrie
dont : Construction

— Services

— Agriculture
— Industrie
dont : Construction

— Services

Population active occupée (1000)

Produit national brut par téte (Lit.)

Répartition en %, du produit intérieur brut :

Répartition en 9% de la population active occupée par grands secteurs

301,2
52 409

174
19 107

23,9
40,7
10,1
35,4

13,3
41,9
7,0
44,8
799 000

TABLEAU 2: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

Indice I:)/‘ﬁdg
Variations en volume on (au'x )
par rapport & ’année précédente volume prix
(en %) 19580 cou-
=10 rants)
1961 | 1962 | 1963 | 1964 | 1965 | 1966 | 1967 | 1967 | 1967
Produit national brut 8,2 6,3 5,6 2,8 3,6 5.7 5,9 | 166 —_
Production industrielle 9,3 8,8 7,9 2,0 3,1 8,0 7,9 | 189 —
Importations totales 14,8 | 16,4 | 22,4 |— 5,1 1,9 | 13,7 | 10,6 | 306 17
Consommation privée 7,3 6,7 8,9 2,6 2,7 5,9 6,1 184 64
Consommation publique 4,8 5,4 5,1 3,4 3,7 3.6 2,7 145 14
Formation brute de capital
fixe 11,8 | 10,0 8,5 | — 6,56 | —84 3.4, 10,1 | 161 19
Exportations totales 16,56 12,2 6,9 11,6 | 20,1 13,2 6,0 | 320 19
Produit national brut par téte 7,7 5,6 4,7 1,8 2,7 4,6 5,0 | 155 —
Produit national brut par
personne active occupée 8,0 7,4 7,8 3,1 5,8 7.6 4,6 | 174 —

54




TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution & prix courants)

Italie

In- Valeur o
Variations par rapport dice absolue d;
4 I'année précédente (en %) 1968 (Mio. total
= 100 u.c.)
1961 | 1962 | 1963 | 1964 | 1965 | 1966 | 1967 1967 1967 1967
Exportation de marchandises
Total 14,7 11,4 8,2 18,0 20,7 11,7 8,3 337,7 | 8 701,7 100
Intra-C.E.E. 21,8 28,7 10,3 26,4 27,6 12,8 3,3 554,5 | 3 3873,0 38,8
Extra-C.E.E. 11,8 5,8 7,0 13,4 16,4 11,0 11,6 270,7 | 5328,7 61,2
Exportation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total 10,6 145 (— 8,4 2,4 20,5 1,6 4,7 176,9 903,0 10,4
Intra-C.E.E. 14,7 23,4 | — 8,7 8,8 31,4 04— 1,7 242,3 459,1 5,3
Extra-C.E.E. 7,4 6,5 2,1|—~ 38,3 9,5 2,8 12,4 138,3 443,9 5,1
Exportation de matiéres premiéres et produits
industriels
Total 15,56 10,9 10,2 20,5 20,7 13,1 8,7 377,4 | 7798,7 89,6
Intra-C.E.E. 23,9 23,9 15,6 30,4 26,9 15,2 1,2 695,8 | 29139 33,5
Extra-C.E.E. 13,7 4,5 7,7 15,56 17,2 11,8 11,5 296,4 | 4834,8 56,1
Importation de marchandises
Total 10,6 15,9 24,5 | — 4,1 1,6 18,7 12,9 301,6 | 9697,1 100
Intra-C.E.E. 17,2 22,9 31,1{— 4,6|-— 38,1 21,6 21,6 493,1 | 33399 35,0
Extra-C.E.E. 8,1 13,0 21,61— 3,9 3,9 14,4 8,8 249,5 | 6307,2 65,0
Importation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total 5,3 7,3 57,5 2,4 18,9 9,7 0,7 325,7 | 1778,9 18,3
Intra-C.E.E. - 1,3 10,0 78,1 15,7 20,6 13,6 26,6 619,7 482,1 5,0
Extra-C.E.E. 6,6 8,8 54,4 [~ 0,8 18,4 8,7|~ 6,4 276,9 | 1296,8 13,3
Importation de matiéres premidres et produits
industriels
Total 11,6 17,56 19,2 |~ 5,5~ 24 18,6 16,1 206,6 | 79018,2 81,7
Intra-C.E.E. 19,2 24,1 27,8|— 6,6|— 63 23,0 20,7 477,0 | 2907,8 30,1
Extra-C.E.E. 8,4 14,4 14,8 |— 4,8|— 02 16,3 13,5 243,2 | 5010,4 51,6
TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels
Année | Janv. Fév. Mars Avril Mal Juin Juill. Aolt Sept. Oct. Nov. Déec.
Production indus- | 1966 90,7 91,8 | 105,1 97,5 | 106,6 99,2 | 105,6 78,0 108,5| 107,8| 103,8| 105,4
trielle (1966 = 100) | 1967 103,4 | 103,2| 114.8| 109,8| 112,91 111,6| 1132 80,3 | 113,74 117,2| 112,7| 105,7
1963 108,4 | 111,8| 117,0| 114,7| 121,0| 113,0| 121,6 84,8 120,2] 129,1| 116,8] 1164
Chémeurs 1966 1012 665 719 . 681
(en 1000) 1967 878 628 534 669
1968 812 640 658 665
Conatruction : 1966 78,2 70,8 97,2 100,2! 106,8! 103,3| 110,5| 111,1 94,21 111,6 | 105,4| 103,7
échanges internes | 1967 08,7 86,9 | 109,64 108,0| 121,87 131,7| 122,0| 125,0| 101i,1| 127,7| 130,9| 1138
de matérlaux de | 1968 106,6 92,0 5 122,2 | 142,11 128,91 151,9| 131,8| 118,0| 174,5| 1274
construction
(1964 = 100)
Consommation pri- | 1966 119 88 106 121 123 130 118 103 127 146 137 227
vée : vente au dé- | 1967 116 94 130 117 186 140 134 110 148 149 143 248
tail des grands ma- | 1968 123 110 126 149 144 150 154 129 153 175
gasing (1963 = 100)
Importations tota- | 1966 716 665 720 665 717 706 707 561 816 802 754 734
les de marchandises | 1967 827 760 796 810 785 810 851 689 791 871 879 839
(Mio u.e.) 1968 756 736 828 846 878 852 862 765 912 821 1053 948
Exportations tota- | 1966 572 598 712 612 722 699 728 592 681 758 678 685
les de marchandises | 1967 661 690 771 715 768 708 745 6156 715 818 754 745
(Mio u.c.) 1968 739 773 858 821 844 830 880 776 824 902 | 1004 909
Solde de la balanee | 1966 | — 144 /— 66|-- 37|~ 53|+ 5|— + 16|+ 81!— 184|— 44— 76|— 48
commerciale 1967 |— 166 |(— 70{-- 25|~ 95|— 17|~ 102|— 106|— T74|— T7|— 52|~ 125|—~ 94
(Mio u.c.) 1968 {— 17|+ 87|+ 30|— 25|— 83|— 22|+ 18|+ 10— 88|44 Bl|— 50|— 39
Réserves officielles | 1066 |4 422,614 382,71 4320,5 | 4395,9 | 4424,2 | 4 534,1 | 4 769,9 | 4992,8 |4 755,0 | 4 670,4 | 4 639,7 | 4 679,3
nettes en or et en | 1967 |4 514,0 | 4 472,8 | 4 535,56 | 4 646,8 | 4 708,2 | 4 721,0 | 4 876,2 | 5 135,2 | 5 232,6 | 5 359,56 | 5 335,3 | b 238,1
devises (Mio u.c.) | 1968 | 5188,7 | 5149,6 | 5104,5 | 5081,9 { 5042,4 | 5 086,4 | 5 140,9 | 5 269,7 | 5 188,83 | 5194,9 | 5 069,1 | 4 878,3
Disponibilités mo- | 1966 | 14 029 | 13933 | 14046 | 14 118 | 14 321 | 14 598 | 14850 | 14 744 | 15003 | 15182 15274 | 16 373
nétaires (Mrd Lit.) | 1967 | 15840 | 15662 | 15931 | 16 157 | 16 417 | 16 576 | 16 778 | 16 623 | 16 964 | 16 956 | 17 075 | 18 877
1968 | 17863} 17652 | 17976 | 18235 | 18463 | 18795 | 18993 | 18975 | 19 379 | 19 873 | 19 695 ! (21 098)

( ) Chiffres provisoires.

55



Italie

REMARQUES

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

Tablean 1

Source : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1967).

— Population présente (population résidente, déduction faite des personnes provisoirement émigrées).
— Répartition du produit intétrieur brut au coit des facteurs,

— Produit national brut aux prix du marché.

Tablean 2

Source pour 1966 et 1967 : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1967).
— Produit national brut aux prix du marché,

— Production industrielle : valeur ajoutée par ’industrie au cofit des facteurs.

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

Tablean 3

— Exportations f.0.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement
des produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tatifaire pour le Commetce international »
(C.S.T.); ptoduits alimentaites, boissons et tabacs : groupe C.S.T. 0 4 1; matiéres premiéres et produits indus-
triels : groupes C.S.T. 24 9.

Tablean 4

— Production industrielle. Source : Istituto Centrale di Statistica.
— Chomeuts. Source : Istituto Centrale di Statistica.

— Construction : échanges internes de matériaux de construction calculés sur la base des taxes sur le chiffte d’af-
faires. Soutce : Istituto Nazionale per lo Studio della Congiuntura.

— Consommation privée : vente au détail des grands magasins établie 4 pattir des chiffres d’affaires de 22 grands
magasins 2 prix unique, Peu représentatif du développement de Pensemble de la consommation ptivée.

— Ezxportations f.0.b., importations c.a.f. Conversion sur base des taux de change officiels.
— Réserves officielles en or et en devises. Source : Ufficio Italiano Cambi. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaires: billets et monnaies divisionnaites en citculation, 3 Pexclusion des encaisses du Ttésor.
Comptes courants 4 vue du secteur non bancaire auprés des établissements de crédit recensés; chéques circu-
laites (vaglia e assegni) de la Banque centrale et des autres banques et instituts de crédit. Situation en fin de mois.
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D. Pays-Bas

L’expansion de la demande a été particuliérement vive pendant les derniers mois
de Pannée 1968, en ce qui concerne tant la demande étrangére que les investisse-
ments et la consommation privée., Au début de 1969, elle a toutefois marqué, par
réaction, un ralentissement temporaire. L’'élasticité de la production a diminué,
d’autant plus que la pénurie de main-d’ ceuvre est devenue plus semsible. Malgré
une légére amélioration de la balance des paiements courants, la balance globale
des paiements s’est soldée par un déficit.

Les perspectives d’évolution de 'économie pour les prochains mois de Uannée 1969
sont affectées par Vincidence prévisible de la nette accélération de la bausse des prix
et des colits enregistrée au début de Vannée. Il y a tout lieu de penser que, méme
si le développement des exportations se ralentit quelque peu, la demande globale
aux prix courants s’accroitra fortement, du fait surtout des vigoureuses impulsions
que les dépenses de consommation imprimeront & Vexpansion économique. Comme
le danger est & présent trés grand d’une bausse cumulative des prix et des coits,
qui, ¢ plus long terme, ne manquerait pas de restreindre notablement la capacité
concurrentielle de I’économie néerlandaise, la politique économique devrait accorder

une haute priorité a lobjectif de la stabilisation des prix.

1. L'évolution au cours des derniers
mois

Du fait d’'une vive accélération de la demande
globale, les conditions de l'équilibre de I’éco-
nomie néerlandaise se sont nettement détériorées
vers la fin de 1968; cette évolution s’est traduite
essentiellement par une aggravation des tensions
sur le marché de l'emploi et par un sensible
accroissement des codts salariaux. D’autre part,
Pintroduction, au 1° janvier 1969, du systéme
de la taxe 2 la valeur ajoutée a fait naitre le
danger d’une hausse assez rapide des prix. Les
autorités néerlandaises ont ainsi été amenées 2
prendre une série de mesures restrictives en
matidre de politique monétaire, budgétaire et
des prix.

Dans le domaine de la politique monétaire, la
Nederlandsche Bank a porté le taux d’escompte
de 4,5 4 5% 2 dater du 20 décembre 1968.
Le 24 décembre, elle a annoncé qu’en accord avec
les banques commerciales et les instituts de cré-
dit agricole, elle avait décidé de rétablir le pla-

fonnement — supprimé quelque dix-huit mois
auparavant — de I'expansion du crédit bancaire
4 court terme accordé aux entreprises. Pour la
période janvier-avril 1969, celui-ci ne devra pas
augmenter de plus de 6 % par rapport au niveau
moyen enregistré entre septembre et décembre
1968. Tout dépassement de ce plafond donnera
lieu & des dépébts non productifs d’intéréts auprés
de la Banque centrale. De plus, expansion des
crédits 3 long terme accordés par les banques
ne peut pas étre plus forte que celle des enga-
gements 3 long terme de ces derniéres. La limi-
tation des crédits bancaires aux collectivités loca-
les a été maintenue selon le systéme en vigueur
depuis la fin de 1966, mais le plafond pour
1969 a été relevé de 5 %. De plus, le Gouver-
nement a décidéMen janvier dernier, de rendre
plus séveres les conditions de vente 3 tempé-
rament en portant de 20 3 25 % le versement
initial obligatoire et en ramenant 4 18 mois, en
principe, les délais de paiement. De plus, 1’ac-
croissement des crédits personnels accordés par
les établissements de crédit a été limité & 12 %
pour P'année 1969.
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En matitre de politique budgétaire, le Gouver-
nement a proposé au Parlement de réduire les
possibilités d’amortissement fiscal prévues pour
les investissements des entreprises. Les plus-
values fiscales qui en résulteront sont évaluées
4 90 millions de florins pour 1969, et 4 260 mil-
lions de florins pour 1970. D’autre part, les
budgets des administrations publiques doivent
étre gérés de facon plus rigoureuse. Les dépas-
sements de crédits devront étre immédiatement
compensés par des économies, et il conviendra
d’éviter tout financement du déficit par des
moyens monétaires. Les dépenses d’armement
supplémentaires décidées en novembre 1968,
ainsi que la moins-value fiscale résultant du rejet
par le Parlement de I'impdt sur les loyers, dont
Pinstitution avait été proposée par le Gouver-
nement, doivent étre partiellement compensées
par P’augmentation de certains impbts indirects.

Par ailleurs, dans le cadre de la politique des
prix, les autorités ont fixé des taux de hausse
maxima pour certaines branches d’activité éco-
nomique et conclu avec d’autres branches des
accords limitant les majorations de prix.

L’évolution de la demande globale en termes
nominaux, qui avait été influencée de maniére
déterminante, au début de 1969, par la réaction
consécutive & la vive accélération enregistrée au
quatridéme trimestre de 1968, semble accuser de
nouveau, depuis lors, une expansion relative-
ment rapide. Ainsi, les exportations de biens
et services, aptés un ralentissement passager au
début de 1969, pourraient avoir repris un ryth-
me de croissance un peu plus soutenu. Suivant
les statistiques douaniéres, les exportations de
marchandises ont dépassé de 11,5 % en valeur,
pour la période janvier-février, le niveau qu’elles
avaient atteint un an auparavant.

La trés forte croissance conjoncturelle de la
demande intérieure, qui a de nouveau été obser-
vée au début de 1969, aprés une phase de ralen-
tissement, parait due au vif essor de la demande
d’investissement. Les dépenses consacrées par
les entreprises & leurs investissements fixes, et
en particulier 3 la constitutiod de stocks, sem-
blent progresser 4 un rythme assez rapide. De
méme, aprés un certain fléchissement enregistré
en janvier-février, les investissements des admi-
nistrations publiques et les dépenses relatives
3 la construction de logements sont de nouveau
en expansion; il convient toutefois d’observer
que, du fait de l'incidence de la taxe 4 la valeur
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ajoutée, les prix ont été sensiblement majorés
dans ces secteurs au début de I'année.

En revanche, les dépenses de consommation pri-
vée, qui avaient accusé un net ralentissement au
début de lannée, aprés la cessation des achats
spéculatifs enregistrés 3 ’automne et sous Peffet
de la limitation du crédit i la consommation, ne
semblent pas encore avoir marqué de reprise.
De plus, la hausse des prix & la consommation,
depuis la fin de 'année derniére, a sensiblement
restreint le pouvoir d’achat réel des ménages.
Cette évolution devrait toutefois n’étre que tem-
poraire, étant donné notamment I’accélération
de la hausse des salaires résultant du renouvel-
lement progressif des conventions collectives
pour 1969. Par ailleurs, les revenus de la pro-
priété et des travailleurs indépendants doivent
avoir continué de s’accroitre & un rythme relati-
vement rapide, encore que celui-ci se soit légére-
ment ralenti par rapport & 1968,

Cette évolution de la demande indique que la
croissance conjoncturelle de Voffre intérieure,
qui s’était affaiblie au début de I'année 1969,
a depuis lors retrouvé plus de vigueur. La pro-
duction industrielle ne semble pourtant plus
avoir atteint le rythme d’expansion qui la carac-
térisait 3 la fin de 1968,

L’augmentation des besoins de #zain-d’ceuvre de
I’économie néerlandaise et le développement du
mouvement de travailleurs frontaliers vers ’Al-
lemagne ont entrainé, jusqu’en janvier, une nette
régression du chémage. Malgré une 1égére hausse
en février, le taux de chémage désaisonnalisé
(pourcentage de chémeurs par rapport i la
population active civile) ne s’élevait plus qu’a
1,3 %, alors qu’il dépassait encore 2 % au
milieu de P'année 1968. Quant au nombre d’of-
fres d’emploi, il était, au méme moment, de
beaucoup supérieur au nombtre de chémeurs, en
dépit d'un afflux de main-d’ceuvre étrangeére.

L’expansion des importations de marchandises,
qui avait marqué une légére accélération au
second semestre de 1968 et s’était arrétée tem-
porairement au début de 1969, est sans doute
redevenue appréciable depuis lors, du fait sur-
tout de P’augmentation des achats de biens d’in-
vestissement et de matitres premieres. En jan-
vier-février, les importations de marchandises
ont dépassé de 6 9%, en volume, le niveau déja
trés élevé auquel elles se situaient un an au-
paravant.



Source : Enquéte de conjoncture du Centraal Bureau voor de Statistiek.

Pays-Bas
OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS I’INDUSTRIE
Appréciation de leurs carnets de A T
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Remarque : L’enquéte recouvre le secteur de la construction, mais non les secteurs suivants: papier, pétrole,
ninéraux non métalliques.

GRAPHIQUES A, B, C et D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent 1’évolution des pourcentages des
trois réponses possibles & la question posée.

Les courbes en noir, dont 1’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent I'évolution de la somme des
pourcentages pondérés par :
0,03 pour les réponses : « supérieur 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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Aprés une progression relativement modérée
tout au long de année 1968, les prix intérieurs
ont accusé une hausse trés sensible au début de
P’année 1969. L’indice des prix 4 la consomma-
tion (cotit de la vie) a augmenté de 4,4 % entre
décembre et février, et a ainsi dépassé de 6,2 %
la moyenne mensuelle de 1968. Cette brusque
hausse a tenu pour une large part 3 Pentrée en
vigueur de la taxe 3 la valeur ajoutée et aux
modifications qui en ont résulté dans la struc-
ture des prix, mais elle a été notablement plus
accentuée que ne le justifiaient les facteurs stric-
tement « techniques ». En effet, la poussée des
cofits salariaux et la vigoureuse expansion de la
demande ont certainement contribué dans une

large mesure 2 la détérioration du climat des
prix.

L’évolution des exportations et des importations
qui vient d’étre décrite s’est traduite par une
légere amélioration de la balance des paiements
courants. En revanche, la balance globale des
paiements a été déficitaire au quatrieme trimes-
tre de 1968 et au début de 1969, du fait du
remboursement, par le Gouvernement néerlan-
dais, d’'un emprunt américain de 237 millions
de florins, ainsi que des sorties accrues de capi-
taux privés 3 long terme. Les réserves d’or et
de devises des autorités monétaires ont diminué
de 480 millions de florins au cours de la période

Emplois et ressources de biens et services

1966 (1) 1967 () 1968 (%) 1969 (®)
Aux
prix Vatiations par rapport 4
cou- Pannée précédente, en 9,
rants
en
milliards
deFl. | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
Exportations (%) 35,14 |4+ 6,6 + 6,8+ 12 + 11,5 | 4 10
Formation brute de capital fixe 1895 14+ 7,2 4108+ 9 + 11514+ 6
Consommation des administrations 1209 |+ 39 +104 |+ 2,5 + 9 + 2,5
Consommation des ménages 4339 1+ 51 4 84|+ 5 + 8 4+ 4
Produit national brut 7481 |4+ 5,6 + 10,0 | + 6 -+ 10 + 45
Importations (%) 3566 | + 6,7 + 591+ 11 + 10 + 10

(1) Office statistique des Communautés européennes, Bulletin général de Statistique, n® 7-8/1968.

(*) Estimations des services de la Commission.
(®) Prévisions des setrvices de la Commission.,
(*) Biens, services et revenus de facteurs.

Remarques ginérales.

a) La différence entre les données relatives aux emplois, d’une part, et celles qui concernent les ressources, d’autre
3 q >

part, est imputable aux variations de stocks.

(&) Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été établies par les services de la Com-
mission 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.
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novembre-janvier. Dans le méme temps, toute-
fois, la position nette en devises des banques
commerciales s’est améliorée & concurrence de
140 millions de florins.

L’évolution monétaire a été caractérisée au cours
des derniers mois par une trés vigoureuse expan-
sion des crédits bancaires octroyés aux entre-
prises. A la fin de 'année, ceux-ci dépassaient
de quelque 20 % le montant enregistré un an
plus t6t. Le développement du crédit a la con-
sommation (financement des ventes 2 tempéra-
ment et préts personnels) a méme été plus im-
portant encore. Les taux d’intérét, qui n'avaient
guére augmenté jusqu’a ’automne, se sont sensi-
blement acctus depuis lors; en février, les taux
d’intérét sur les marchés monétaire et financier
se situaient 4 peu prés au méme niveau que lors
des précédentes périodes de surchauffe conjonc-
turelle,

2. Les perspectives

Etant donné notamment lincertitude qui régne
quant aux réactions des divers groupes économi-
ques 3 la nette accélération du mouvement de
hausse des prix et des cofits, il est particuliére-
ment difficile de porter une appréciation sur les
perspectives d’évolution de I’économie néerlan-
daise.

Les exportations de biens et de services conti-
nueront sans doute de s’accroitre sensiblement
au cours des prochains mois. Certes, le ralen-
tissement prévisible de la demande en prove-
nance des Ftats-Unis et du Royaume-Uni devrait
freiner I’expansion des exportations 4 destina-
tion des pays non membres; mais, en revanche,
la demande émanant de la plupart des autres
pays de la Communauté progressera trés vive-
ment, étant donné le vigoureux essor de la
conjoncture dans la Communauté. Les exporta-
tions pourraient toutefois se développer moins
rapidement aux Pays-Bas que dans d’autres pays
membres, en raison de Pexpansion moins vive
de Toffre de certains produits, notamment de
produits agricoles, et par suite de l’incidence
de l'augmentation des cotits sur les exportations
de services.

La croissance de la demande intérieure en ter-
mes nominaux sera vraisemblablement rapide,
et de vives impulsions devraient notamment
émaner des dépenses de comsommation. Les
dépenses de consommation privée seront surtout
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stimulées par la forte augmentation de la masse
salariale, d’autant plus qu’il y a lieu de s’at-
tendre, vers le milieu de I'année, & certains
ajustements de salaires sur la base de contrats
pluriannuels existants. En outre, les pensions
ont été sensiblement majorées et les revenus de
la propriété et de 'entreprise devraient encore
marquer un accroissement assez important.

Méme si la politique restrictive mise en ceuvre
et la hausse accélérée des cotits de production
n’affectaient pas, a court terme, la propension
a investir des chefs d’entreprise, 'expansion con-
joncturelle de la formation brute de capital fixe
serait sans doute un peu moins vive qu’au
second semestre de 1968. Cest ainsi que 1’évo-
lution des investissements publics montrera
moins de dynamisme, par suite des efforts
déployés par les autorités pour restreindre les
dépenses publiques, et de I'achévement de cer-
tains programmes de travaux entrepris pour
combattre le chémage régional. Quant aux in-
vestissements sous forme de construction de
logements, ils ne semblent guere devoir fournir
d’impulsions additionnelles & Dactivité écono-
mique.,

Ces perspectives d’évolution de la demande no-
minale, dans ’ensemble assez franchement orien-
tées 4 I'expansion, vont de pair avec une nette
réduction de I'élasticité de 'offre, qui se traduit
non seulement par un haut degré d’utilisation
des capacités de production, mais aussi par une
pénurie croissante de main-d’ceuvre. Si I'on tient
compte de l'incidence des phénomenes d’antici-
pation observés vers la fin de 1968, les prévi-
sions formulées dans le précédent rapport tri-
mestriel, quant 4 la croissance du produit natio-
nal brut A prix constants en 1969, sont 4 consi-
dérer comme des estimations maximales. Il
semble plus réaliste de tabler sur un taux de
4,5 % que sur les 5 % initialement prévus.

Les importations de biens et services se dévelop-
peront sans doute 3 un rythme trés rapide, étant
donné la pression croissante qui s’exerce sur
le potentiel de production. Aussi ne semble-t-il
pas que I'amélioration de la balance des paie-
ments courants, enregistrée au cours des der-
niers mois, doive se poursuivre,

Les mesures de politique conjoncturelle prises
par les autorités néerlandaises en vue de com-
battre les tendances 3 Iinflation, et dont il a
été fait mention au début du présent chapitre,
visent 3 juguler une expansion inflationniste de



la demande intérieure grice 4 un nouveau dosage
des instruments mis en ceuvre, et & empécher en
méme temps une trop forte détérioration de la
balance globale des paiements.

Etant donné le passage au systéme de la libre
formation des salaires et le sérieux danger d’une
hausse persistante des prix et des salaires, cette
orientation générale de la politique conjonctu-
relle est particuliérement importante. Il faudrait
surtout se garder de s’en remettre essentielle-
ment a la politique monétaire pour rétablir
I’équilibre, comme ce fut le cas dans le passé,
et il importe de recourir davantage 2 la politique
budgétaire pour combattre les tendances infla-
tionnistes; a cet égard, des augmentations d’im-
pots directs ne devrajent pas étre exclues a
priori. Dans cette perspective, il conviendrait

en tout cas d’examiner encore une fois de fagon
trés approfondie, avant la fin de I'année, si la
réduction d’impbts prévue dans le budget de
1970, et qui est tout A fait opportune du point
de vue structurel, peut se concilier avec les im-
pératifs de la politique conjoncturelle et notam-
ment avec les exigences d’'une politique de sta-
bilisation des prix.

Au surplus, il faudrait épuiser toutes les possi-
bilités d’accroitre l'offre de biens et services
sur le marché intérieur. On devrait notamment
s’efforcer, dans le cadre d’une politique active
de Temploi, de promouvoir une plus grande
mobilité professionnelle et géographique de la
main-d’ceuvre, ainsi qu'une meilleure intégration
de la main-d’ceuvre féminine dans le processus
économique.
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Pays-Bas

INDICATEURS ECONOMIQUES
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Source : Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.) (sauf mention contraire).

Graphique 1 : Série corrigée des variations saisonniéres et accidentelles (tendance). A lexclusion du bétiment et de
Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs.

Graphigue 2 : Série désaisonnalisée, Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 3 : Indice du colit de la vie.

Source:

C.B.S. Salaires: Indice des salaires horaires bruts

dans DPindustrie (industries extractives et construction non comprises); indice des salaires

conventionnels.

Graphigue 4 : Crédits 4 court terme des banques commerciales. Série révisée i partir de septembre 1967,

Graphigues 5 et 6 : Séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois. Les exportations
sont comptées f.o.b., et les importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels.
1 U.C. = 1 unité de compte = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US au taux de change officiel.
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Pays-Bas

TABLEAU 1: Données de base pour 1967

Superficie totale (1000 km?) 33,5
Population totale (1000) 12 597
Densité par km? 376
Population active occupée (1000) 4 533
Répartition en 9, de la population active occupée par grands secteurs
d’activité :
— Agriculture 8,1
— Industrie 40,8
dont : Construction 10,3
— Services 51,1
Répartition en 9, du produit intérieur brut :
— Agriculture 7,2
— Industrie 41,2
dont : Construction (7)
— Services 51,6
Produit national brut par téte (F1) 6 531
TABLEAU 2: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes
( Indice | Poes
Variations en volume en (sux
par rapport & 'nnnée précédente volume prix
(en %) 1958 cou-
= 100 rants)
1961 | 1962 | 1963 | 1964 | 1965 | 1966 | 1967 | 1967 | 1967
Produit national brut + 34+ 38|+ 3,7+ 89|+ 5,0 1,9 5,6 156 ‘l’ —
Production industrielle + 4,71+ 4,3+ 4,1 +11,0] + 6,3 5,1 6,5 181 ’ —
Importations totales + 63+ 731+ 9,3)+14,9 + 6,6 7,4 6,7 233 | 45,9
Consommation privée + 6,4 +6,2 + 7,1+ 6,0, + 7,0 2,9 5,1 163 57,2
Consommation publique + 34+ 43|+ 66|+ 1,7+ 1,6 2,2 3,9 131 16,2
Formation brute de capital
fixe + 6,6+ 43{+ 1,91 +18,0] + 4,9 6,0 7,2 198 25,5
Exportations totales + 33|+ 60|+ 63| +11,6 |+ 7,4 5,4 6,6 198 45,6
Produit national brut par téte | + 2,0 | + 2,3 |+ 2,3| + 7,6 | + 3,6 0,56 4,4 138 —
Produit national brut par
personne active occupée |+ 1,9+ 1,7{+ 2,4+ 7,0+ 3,9 0,9 6,2 140 —
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TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution & prix courants)

Pays-Bas

Indi Valeur o
Variations par rapport {l%ge ab:{qlue d/{,l
. o .
4 'année précédente (en %) = 100 (u. ‘1:0) total
1961 1062 1963 1964 1965 1966 1967 1967 1967 1967
Exportation de marchandises
Total + 69+ 65|+ 82! +17,0} +10,1 | + 5,6 { + 7,9 226 7 288 100
Intra-C.E.E. +10,9 | +10,0 | +17,3 | +22,1 | +10,2| + 6,3 | + 6,7 299 4 003 54,9
Extra-C.E.E. + 86{+ 32|~ 06 +11,2(+4+10,0; + 6,0 + 9,4 175 3285 45,1
Exportation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total + 08|+ 69|+ 93 + 96| +13,0] + 0,3} + 9,9 193 1728 23,7
Intra-C.E.E. + 3,1 +10,0) +12,1) +12,8 | +19,7/— 0,2 | + 9,6 252 1061 14,6
Extra-C.E.E. — 18|+ 33|+ 58+ 5,1+ 8,6|-+ 1,0] +10,5 141 667 9,1
Exportation de matiéres premiéres et pro-
duits industriels
Total + 92+ 63|+ 79| +196 |+ 92|+ 73|+ 73 239 5 560 76,3
Intra-C.E.E. +14,3 1 4+10,0 | +19,4( +2561¢ + 7,1+ 7,4 | + 58 321 2 942 40,4
Extra-C.E.E. + 52|+ 82|~ 24| +13,1} +11,8| + 7,8 | + 9,1 186 2 618 35,9
Importation de marchandises
Total +12,8| + 4,6 +11,6 | +18,2( 4+ 59+ 7,5 + 4,0 230 8 340 100
Intra-C.E.E. +21,1} + 6,7 +14,9 | +19,0 | + 8,7} + 8,7| + 5,0 300 4 547 54,56
Extra-C.E.E. + 58)+ 26|+ 83| +17,4| + 29| + 6,01 + 2,9 180 3793 45,5
Importation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total + 591+ 63 +15,51 +16,2¢ + 3,5 | + 8,9 +11,3 204 1142 13,7
Intra-C.E.E. +415 |— 7,0 +11,8: +22,01 +13,1 | + 8,8 | +22,7 378 302 3,6
Extra-C.E.E. - 1,0 +10,0 | +16,3 | +14,9 (— 1,2{+ 2,6+ 7,6 175 840 10,1
Importation de matiéres premiéres et pro-
duits industriels
Total +14,0} 4+ 43| +11,0| +18,6 | + 6,3 | + 8,0 | + 2,9 235 7 198 86,3
Intra-C.E.E. +20,0) + 7,6 +15,0] +19,0) 4+ 7,81 + 8,7} 4+ 3,9 295 4 245 50,9
Extra-C.E.E. + 77|+ 07|+ 61| +1801 + 42{+ 7,0| + 1,6 181 2 953 35,
TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels
Année | Janv. Fév, Mars Avril Mai Juin Juill. ) Aolit | Sept. Oct. Nov. Dée.
Production indus- | 1967 122 125 126 130 125 129 108 122 131 139 143 143
trielle (1063 = 100) | 1963 134 139 141 141 142 145 118 136 144 154 161 163
1969
Construction 1967 2 036 2 362 2 503 2383
(Mio F1) 1968 2 314 2 637 2 798 2 896
1969
Chdémeurs 1967 108,5 105,9 91,4 81,7 69,9 67,2 77,0 73,9 74, 80,4 91,3 113,6
(en 1000) 1968 123,1 118,1 96,2 80,7 63,6 64,9 71,4 66,1 64,6 66,9 70,3 82,1
1969 86,8 85,0
Investissements 1967 4 640 5 388 5307 5 632
(Mio F1) 1968 5 204 5 973 5 949
1969
Consommation pri- | 1967 142 125 146 144 149 151 1562 144 152 149 161 172
vée (1963 = 100) 1968 152 141 155 156 165 155 167 157 155 168 180
1969
Importations tota- | 1967 630 639 719 690 694 737 650 652 683 733 746 718
les de marchandi- | 1968 823 693 788 704 815 697 776 742 775 859 816 811
ses (Mio u.c.) 1969 816
Exportations tota- | 1967 601 532 606 582 592 042 536 605 641 6386 665 601
les de marchandi- | 1968 681 615 670 663 725 598 686 653 742 821 751 736
ses (Mio u.0.) 1969 746
Solde de 1a balance | 1967 | — 80| — 107 | — 1183| — 108| — 102| — 95| — 114|~ 46| — 42| — 47| — 81| -— 117
commerciale 1968 | — 142 — 78| — 118| -~ 41i-— 90— 99{— 90|- 89|— 83;— 3}|— 65| ~— 75
(Mio u.c.) 1969 | — 70
Résgerves officielles | 1967 1970 1995 1998 19956 2 065 2 094 2104 2 064 2104 2 229 2 271 2 263
en or et en devises | 1963 2 194 2 164 2 082 2 028 2 008 1988 2 000 2 030 2 001 1972 1 968 1 967
(Mio u.c.) 1969 1 892
Disponibilités mo- | 1067 17,39 17,97 18,27 18,74 19,31 19,93 19,67 19,33 19,55 19,19 19,44 19,51
nétaires (Mrd FI) 1968 19,59 19,31 19,71 20,16 20,92 21,70 21,36 21,28 21,14 20,93 21,31
1969
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Pays-Bas

REMARQUES

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

Tablean 1

— Population totale au milieu de 'année.

— Population active occupée. Source : C.B.S. Moyenne annuelle.
— Répartition du produit intérieur brut au cott des facteurs.

~— Produit national brut aux prix du marché.

Tablean 2

— Produit national brut aux prix du marché.
— Production industrielle : valeur ajoutée par P'industrie.
— Expottations et importations totales : biens, setvices et revenus de facteuts,

Tablean 3

— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels, Le regroupement
des produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le Commerce international »
(C.S8.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs : groupes C.5.T. 0 et 1; matiéres premiétes et produits indus-
triels : groupes C.S.T.22 9.

Tablean 4

— Production industtielle. Source : Centraal Bureau voor de Statistiek (C.B.S.). Indice général corrigé pour la
composition du mois.

— Construction. Soutce : C.B.S. Production dans la construction, Total en valeur, chiffres trimestriels.
— Chémeurs. Source : C.B.S. Nombre total de chémeurs.

— Investissements. Soutce : C.B.S. Investissements fixes bruts. Total en valeur, chiffres trimestriels,
— Consommation privée. Source : C.B.S. Indice de la consommation privée, en valeur.

— Expottations f.0.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. -

— Réserves officielles en or et en devises : téserves brutes en or et en devises convertibles des institutions moné-
taires officielles. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaires : billets et monnaies divisionnaires en citculation sans les encaisses des institutions
monétaires. Dépbts 2 vue auprés des instituts de crédit. Situation en fin de mois.
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E. Union économique belgo-luxembourgeoise

Belgique

Une vive expansion a caractérisé I'économie belge durant les premiers mois de 1969.
Les impulsions les plus fortes ont émané d’un sensible accroissement de la demande
étrangére; mais I'évolution de la demande intérieure, notamment celle des investis-
sements des entreprises, a également témoigné d’'un peu plus de dynamisme. La
tendance de la production est restée franchement ascendante. Sur le marché de
Pemploi, la lente régression du chémage s’est poursuivie. L'équilibre du commerce
extérieur a persisté, mais la tendance & la bausse des prix intérieurs s’est accentuée.

En dépit d’un certain ralentissement de la demande mondiale, les perspectives qui
s’ouvrent sur les prochains mois permettent d’escompter que Uessor de I'économie
se poursuivra, du fait d’une évolution plus dynamique encore de la demande
intérieure. La production marquera de notables progrés et la situation devrait encore
s’améliorer sur le marché de 'emploi. Dans ces conditions, les autorités responsables
de la politique économique devront accorder plus d’attention & Uobjectif de la
stabilité interne, d’autant plus qu’il y a lieu de s’attendre, pour le début de 'année
prochaine, & des hausses de prix résultant de Uinstauration du systéme de la taxe

a la valeur ajoutée.

1. L'évolution au cours des derniers
mois

L’essor de I’économie s’est poursuivi au cours
des derniers mois sans que des tensions exces-
sives aient affecté jusqu’a présent les facteurs
de production.

La croissance des exportations de biens et ser-
vices est restée trés vigoureuse et a fortement
stimulé la conjoncture. L’accélération de la
demande émanant des autres pays de la Com-
munauté a largement compensé les tendances 2
la stabilisation des ventes aux pays tiers, tendan-
ces qui ont davantage touché PU.E.B.L. que ses
partenaires, du fait de la structure méme de ses
exportations. Suivant les statistiques douaniéres,
les exportations totales de marchandises ont dé-
passé de 26 % en valeur, en décembre-janvier,
le niveau auquel elles s’étaient situées un an
auparavant.

Sous Peffet de expansion trés vive de la deman-
de étrangere et d’'un vigoureux développement
des investissements des administrations publi-
ques, le climat des investissements des entrepri-
ses s’est amélioré. En effet, la croissance rapide
de la production et le degré plus élevé d’utili-
sation des capacités qui en a résulté ont entrainé
une reprise de la propension 2 investir des en-
treptises, notamment dans I'industrie. Les achats
de biens d’équipement se sont de nouveau nette-
ment accrus et les projets de construction des
entreprises ont également accusé une tendance
4 Pexpansion. En méme temps, augmentation
des dépenses au titre de la construction de loge-
ments a repris un rythme assez rapide.

Par suite d’'un accroissement de 1’activité, dont
P'incidence sur les revenus a encore été accentuée
par une hausse un peu plus vive des salaires
horaires, et sous l'effet du renforcement de la

\

propension 34 consommer des ménages qui a
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résulté de Pamélioration générale du climat con-
joncturel, expansion des dépenses de consom-
mation privée a di s’accélérer.

Le vigoureux développement de la demande s’est
traduit par des progrés rapides de la production
industrielle. Durant les derniers mois de 1968
et au début de 1969, la production industrielle
a atteint un taux de croissance de quelque 8 %
sur base annuelle. D’aprés les résultats des en-
quétes de conjoncture C.E.E., les commandes en
carnet ont continué d’augmenter, tandis que
diminuaient les stocks de produits finis.

Les importations de biens et services se sont
encore développées a un rythme trés rapide,

voire méme accéléré en ce qui concerne les
achats de biens de consommation et d’équipe-
ment. D’aprés les statistiques douaniéres, les
importations de marchandises ont accusé, en
comparaison annuelle, un taux de croissance de
16 % en valeur pour la période décembre-
janvier.

En raison de 'existence d’importantes réserves
de productivité et par suite d’'une adaptation
insuffisante, du point de vue professionnel com-
me sur le plan régional, des réserves de main-
d’ceuvre disponibles, I'expansion rapide de la
production ne s’est accompagnée, jusqu’a pré-
sent, que d’une régression modérée du chdmage,
en dépit d’un accroissement appréciable des of-

Emplois et ressources de biens et services

1966 (1) 1967 (M) 1968 (%) 1969 (3)
Aux
prix Variations par rapport a
cou- Pannée précédente, en %,
rants
en
milliards
de FB | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
Exportations (*) 3501 {4+ 64 + 73|+ 11,5 + 12,5 |-+ 10,5
Formation brute de capital fixe 1966 |+ 40 + 8,0 |4+ 2 + 45|+ 5,5
Consommation des administrations 1197 1+ 70 +11,2 |4+ 45 +10 + 4
Consommation des ménages 5959 |+ 2,8 + 54|+ 4 + 7 + 5,5
Produit national brut 9163 |+ 3,5 + 6,6 |+ 45 4 7,514+ 45
Importations (%) 353514 3,7 4+ 43|+ 12 + 135 | 4+ 11

(*) Office statistique des Communautés européennes, Bulletin général de Statistique, 1968, n° 7-8.

(® Estimations des services de la Commnission.
() Prévisions des services de la Commissjon,
(%) Biens, services et revenus de facteuts.

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.

(b) Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses
déterminées, le plus souvent précisées dans le rapport trimestricl, Elles ont été examinées par les experts des pays

p p pp p p pay
membres. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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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
¥ 3 .
S e ol N P g e 5 B 7 Tl 7]
=7 I {} L ”,JEI R L
inférieur d la normale .
:};i normal |
— _,/\
normal - j2>
/ e el
,—\\/‘/ N
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B 1 gupérieun @ la pormale ] {D‘ PR S O e L e ] O B DR s I
1967 1968 1969 1967 1968 1969
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 I'enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée en Belgique par la Banque nationale de

Belgique.

GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, verte, jaune et rouge, représentent I’évolution des pourcentages des

trois réponses possibles & la question posée.

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

pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».
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fres d’emploi. Le taux de chomage (1) a encore
atteint 2,6 % pour la période janvier-février et
n’a donc été que légérement inférieur 3 son
niveau conjoncturel record, enregistré au prin-
temps de 1968.

Les tendances 3 la hausse des prix se sont quel-
que peu renforcées. Les produits importés sem-
blent avoir enchéri au cours des derniers mois.
De méme, les prix 4 la production des produits
industriels ont accusé une assez nette tendance
3 la hausse. En janvier-février, I'indice des prix
3 la consommation dépassait de 2,9 % le niveau
atteint un an auparavant; il est vrai que P'évo-
lution défavorable des prix agricoles a largement
contribué 4 cette augmentation.

Du fait de évolution du commerce extérieur
précédemment esquissée, la balance commer-
cidle, qui s’était caractérisée jusqu'en automne
par une certaine tendance a la détérioration, s’est
un peu améliorée au cours des derniers mois.
Aussi la balance des opérations courantes est-elle
redevenue légérement excédentaire depuis le
mois de septembre. En revanche, malgré une
reprise des entrées de capitaux, en corrélation
avec les investissements étrangers en Belgique,
la balance des capitaux parait s’étre soldée par
un déficit. Eu égard a la différence des taux
d’intérét, les établissements de crédit ont, dans
le méme temps, effectué d’importants place-
ments de capitaux i P’étranger, notamment sur
le marché de ’euro-dollar. Les réserves d’or et
de devises de la Banque nationale, qui avaient
diminué de 7 milliards de francs au cours du
quatridme trimestre de 1968, ont apparemment
continué de se réduire, du moins jusqu’en fé-
vtier. Eu égard notamment aux exportations de
capitaux privés et a ’expansion nettement accé-
1érée des crédits bancaires, le taux d’escompte,
qui avait déja été relevé de 3,75 % 1 4,50 %
au 19 décembre dernier, a été porté, le 6 mars,
4 5 9%. Au surplus, des mesures restrictives ont
été prises en ce qui concerne le recours des ban-
ques commerciales au marché monétaire.

2. Les perspectives

L’évolution récente de la conjoncture, sur le
plan intérieur comme au niveau international,
ne requiert pas de révision fondamentale des

(1) Chémeurs complets indemnisés, en poutcentage de
la population active civile, abstraction faite des varia-
tions saisonnilres.

perspectives pour 'année 1969, telles qu’elles
ont été décrites dans le précédent rapport tri-
mestriel (n° 3/4-1968).

Les répercussions des mesures restrictives prises
a 'automne dernier en France et dans le Royau-
me-Uni sont toutefois de nature & ralentir quel-
que peu le rythme d’expansion des exportations
belges vers ces pays. De plus, il y a lieu de
s’attendre que les ventes aux Etats-Unis ne
s’accroissent plus guére, étant donné les mesures
de stabilisation qui y ont été mises en ceuvre
et la réduction volontaire des fournitures de
produits sidérurgiques. Toutefois, les débouchés
offerts par les autres pays de la Communauté,
et notamment par 1’Allemagne, apparaissent ac-
tuellement sous un jour trés favorable. L'évo-
lution relative des cofits de production permet
également d’escompter que ’expansion conjonc-
turelle des exportations restera vive. Au total,
et compte tenu du niveau conjoncturel extréme-
ment élevé des exportations atteint 4 la fin de
1968, leur taux de progression en moyenne an-
nuelle ne devrait étre que légérement inférieur,
en 1969, a celui qui a été réalisé 'année pré-
cédente. ,

La croissance conjoncturelle de la demande in-
térieure devrait demeurer assez vive jusqu'a la
fin de l'année, et méme un peu plus rapide
quen 1968. Les impulsions additionnelles les
plus fortes devraient émaner des investissements
fixes des entreprises, pour autant que I’amélio-
ration prévisible de la propension 2 investir ne
soit pas freinée par des facteurs monétaires ou
des incertitudes touchant les prochaines mesures
gouvernementales en faveur de la modernisation
de I’appareil de production. Il semble que la
reprise observée dans le secteur de la construc-
tion de logements persistera durant les prochains
mois.

Quant aux dépenses de comsommation privée,
leur expansion conjoncturelle devrait se pour-
suivre au rythme accéléré observé au cours des
derniers mois. Les facteurs qui expliquent cette
évolution — augmentation des revenus sala-
riaux ainsi que des revenus de la propriété et
de Pentreprise, croissance persistante des reve-
nus de transfert, amélioration de la propension
a consommer des ménages — ont été analysés
dans le précédent rapport trimestriel; leur inci-
dence pourrait méme se révéler un peu plus
forte que celui-ci ne le prévoyait.
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Le jeu des facteurs spontanés affectant 1’évolu-
tion de la demande risque toutefois d’étre per-
turbé par lapparition de certains comporte-
ments spéeulatifs liés 3 Pintroduction de la taxe
@ la valeur ajoutée au 1% janvier 1970. Tout
d’abord, les craintes des consommateurs tou-
chant la hausse des prix a la consommation, que
P'adoption du nouveau systéme fiscal entrainerait
en 1970, pourraient donner lieu, vers la fin de
1969, 4 de nombreux achats anticipés. Une part
appréciable de ces dépenses pourrait cependant
trouver sa contrepartie dans une diminution des
stocks de produits finis au stade du commerce.
Par ailleurs, les incertitudes liées aux modalités
du régime transitoire réservé aux investisse-
ments des entreprises sont susceptibles de favo-
riser chez certains chefs d’entreprise une atti-
tude d’expectative en ce qui concerne leurs pro-
jets d’investissement. Dans le secteur de la cons-
truction de logements, par contre, les perspec-
tives concetnant les incidences de la taxe 2 la
valeur ajoutée pourraient contribuer 4 accentuer
la reprise en cours.

Ces diverses considérations n’affectent cepen-
dant pas de maniére fondamentale les prévisions
relatives 2 ’évolution des principales grandeurs
macro-économiques en 1969. La progression du
produit national brut 3 prix constants devrait
atteindre au moins 4,5 %.

I est indéniable que ces perspectives ne laissent
pas encore entrevoir une diminution suffisam-
ment rapide du chémage. Le taux de chbmage
devrait s’établir 3 2,3 % en moyenne annuelle,
contre 2,8 % en 1968. Etant donné I'impor-
tance des facteurs régionaux et structurels, le
probléme du ch6émage ne peut toutefois étre
résolu a I'aide de mesures globales visant 2 sti-
muler la demande. En effet, pareilles mesures
entraineraient surtout une aggravation excessive
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de la hausse des prix et une détérioration de la
capacité concurrentielle de I'économie belge, ce
qui poserait de nouveaux problémes dans le
domaine de 'emploi. Au contraire, compte tenu
des tendances au déséquilibre qui se dessinent,
les autorités responsables de la politigue écono-
mique devraient veiller 3 éviter un financement
inflationniste de I’expansion conjoncturelle. Ceci
est d’autant plus important que, comme le
montre l'expérience réalisée dans d’autres pays
membres, la hausse autonome des prix a laquelle
il faut s’attendre & la suite de l’introduction
de la taxe 3 la valeur ajoutée sera déji relative-
ment forte en soi, étant donné les taux d’im-
position retenus par les autorités belges; le ris-
que de déclenchement d’un mouvement de spi-
rale des prix et des salaires s’en trouverait
aggravé.

Cest pourquoi la plus grande vigilance s’impose
en ce qui concetne la gestion budgétaire de
PEtat. Il conviendrait notamment de renoncer
3 utiliser la tranche conjoncturelle prévue dans
le budget de 1969. En effet, les facteurs spon-
tanés d’expansion sont déja suffisamment vigou-
reux pour assurer une large utilisation des capa-
cités de production. En outre, il faut éviter
qu’un recours excessif de ’Etat au marché moné-
taire et financier ne freine le développement
des dépenses des entreprises en faveur des in-
vestissements directement productifs, qui revé-
tent la plus grande importance du point de vue
de la création d’emplois nouveaux.

En méme temps, il conviendrait de poursuivre
énergiquement les efforts visant 4 une meilleure
adaptation professionnelle de la main-d’ceuvre
aux besoins de ’économie et & une diversifica-
tion des entreprises industrielles sur le plan
régional.
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INDICATEURS ECONOMIQUES
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Source : Office statistique des Communautés européennes (O.S.C.E.) (sauf mention contraire).

Graphique 1 : Série corrigée des variations saisonniéres et accidentelles (tendance). A lexclusion du bitiment et de
I'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs.

Graphigue 2 : Chomeurs complets indemnisés. Série désaisonnalisée. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 3 : Prix 4 la consommation. Nouvel indice 3 partir de janvier 1967. Source: Ministére des Affaires
économiques, Salaires conventionnels ouvriers, ensemble des branches. Source: Ministére du Travail

et de PEmploi.

Graphique 4 : Crédits financés par les organismes monétaires.

Graphiques 5 et 6 : Séries U.E.B.L. corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois. Les
exportations sont comptées f.0.b., et les importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change

officiels.

1 U.C. = 1 unité de compte = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US au taux de change officiel.
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TABLEAU 1: Données de base pour 1967

Superficie totale (1000 km?)
Population totale (1000)

Densité par km?

d’activité :
— Agriculture
— Industrie
dont : Construction

— Services

— Agriculture
—- Industrie
dont : Construction

— Services

Population active occupée (1000)

Produit national brut par téte (Fb)

Répartition en 9, du produit intérieur brut :

Répartition en 9 de la population active occupée par grands secteurs

30,56
9 681
318
3 651

5,8
44,3
8,4
49,9

5,6
40,9
7,2
53,56
102 000

TABLEAU 2 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

Indice I(’%Nd%
Variations en volume on (.au;( )
par rapport & ’année précédente volume prix
(en %) 19568 cou-
= 100
rants)
1961 | 1962 | 1963 | 1964 | 1965 | 1066 | 1967 | 1967 | 1967
Produit national brut + 49|+ 56|+ 47|+ 69|+ 3,9+ 2,8 3,6 148 —
Production industrielle + 49|+ 7,2+ 6,3 +10,4 | + 3,0| + 4,2 2,1 162 —
Importations totales + 6,7+ 46|+ 7,8 +10,7|+ 6,6 + 8,4 3,7 201 37,7
Consommation privée + 2,11+ 43|+ 55|+ 3,6+ 4,6+ 3,2 2,8 139 64,3
Consommation publique + 1,61+ 90| +11,5 + 4,0 + 5,6 | + 4,3 7,0 168 13,6
Formation brute de capital
fixe +10,8 |+ 65,3 — 0,1 | +12,5 |+ 3,7| + 6,6 4,0 186 21,7
Exportations totales + 88|+ 7,7{+ 7,0 +1L1 |+ 7,7 + 3,8 6,4 194 38,5
Produit national brut par
téte + 43|+ 50|+ 39|+ 59|+ 3,0+ 2,1 2,9 139 —_
Produit national brut par
personne active occupée + 3,8+ 39|+ 38|+ 5,7+ 3,0+ 2,2 4,0 140 —
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TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution & prix courants)

In- Valeur %
Variations par rapport dice absolue du
A I'année précédente (en %) 1958 (Mio, total
= 100 u.c.)
1961 1962 | 1963 | 1984 | 1965 | 1966 1967 1967 1967 1967
Exportation de marchandises
Total + 8,9 +10,2| +11,9 | +15,5 | +14,2 | + 5,2 | + 8,0 230 7 031 100
Intra-C.E.E. + 9,71 +17,7 | +19,6 | +19,0 | +12,8 | 4+ 6,1 | + 3,2 322 4 429 63
Extra-C.E.E. - 3714+ 19|+ 16| +10,3) +185 ! + 3,9| + 2,5 155 2 602 37
Exportation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total +15,6 | +29,6 | +29,6 | + 3,2 +31,5 |+ 8,4} +18,4 361 5538 7.9
Intra-C.E.E. +18,7 | +31,2 1 +30,7 | + 5,2 | +31,6 | + 5,4 +25,6 479 420 6,0
Extra-C.E.E. + 8,7| +25,7 +26,8| — 2,1 4+31,3 | +17,1| + 1,1 204 133 1,9
Exportation de matitres premiéres et produits
industriels
Total + 34|+ 9,2 +10,9} +16,4 +13,1| + 5,0 + 1,8 223 6478 92,1
Intra-C.E.E, + 8,9| +16,7 | +18,8| +20,1| +11,4| + 6,2 | + 1,4 311 4 009 57,0
Extra-C.E.E. — 20+ 09|+ 07| +10,8] +15,8| + 3,21 + 2,5 153 2 469 35,1
Importation de marchandises
Total + 6,6+ 8,0 +12,2| +159 | + 7,61 +12,6 [~ 0,1 229 7167 100
Intra-C.E.E. +12,7| + 8,91 +15,6 | +17,56 | +10,1 | +154 [ — 0,6 272 3 983 55,6
Extra-C.E.E. +106{+ 71|+ 88 +14,0| 4+ 481+ 9,1+ 0,6 160 3184 41,4
Importation de produits alimentaires, bois-
sons, tabacs
Total + 01} +11,0|+ 90| +16,8 | +152 | + 8,1 + 9,9 210 931 18,7
Intra-C.E.E. + 7441+ 32| +17,2 | +16,3 | +22,5 | +10,6 | +11,8 270 419 5,9
Extra-C.E.E, — 4,0] +159 | + 43| +17,2| +10,6 | + 6,4 | + 8,5 180 562 7,8
Importation de matidres premiéres et produits
industriels
Total + 76|+ 76| +12,7| +15,7 | + 6,6 | +13,2| - 1,5 232 6 136 86,3
Intra-C.E.E, 4183 4+ 9,4] +16,4 | +17,6 | + 8,9| +16,0| — 1,9 273 8 564 49,7
Extra-C.E.E. + 19+ 56|+ 9,6| +13,41 + 3,7 + 9,7~ 0,9 193 2 622 36,6

TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels

Année | Janv, Fév. Mars Avril Mat Juin Juill. Aolt Sept. Oct. Nov. Dée.

Production indus- | 1967 150 147 160 151 149 159 119 148 162 167 162 156

trielle (1958 == 100) | 1968 1556 155 164 163 164 160 132 154 172 187 168 168
1969

Construction 1967 84,6 94,1 117,0 110,3 113,7 121,1 71,4 115,7 113,0 121,5 116.4 78,5

(1962 = 100 1968 76,6 85,4 100,9 99,3 93,4 103,7 73,2 107,4 114,3 121,2 104,9 84,3
1969

Chémenrs (en 1000) | 1967 82,5 85,7 84,4 83,3 81,9 77.9 79,1 78,1 80,3 87,56 96,0 1086,7
1968 114,5 113,7 110,3 106,4 101,5 95,3 96,5 93,5 93,9 97,1 101,4 103,38
1969 109,4 106.5

Investissements 1067 134,6 151,1 167.0 167,7 1704 176,8 122,1 159,1 160.2 175,9 176.9 141,58

(1061 = 100 1963 1273 146,2 165,2 166,3 160,4 1638,7 133,3 157.6 176,5 177,2
19649

Consommation pri- | 1067 1473 148,7 151,8 153,7 155,3 159,3 1565,7 152.8 154,7 153.3 156,3 163.2

vée (1061 = 100) 1463 159.6 164,3 160,7 170,2 163,7 169,6 16,7 165,3 165,7 165,5 167,9 176.7
19649

Importations tota- | 1967 590 545 628 574 607 655 465 503 514 640 630 649

tes de marchandi- [ 1963 624 T04 703 644 706 612 625 638 669 817 706 742

ses (Mio u.c.) 1969 740

Exportations tota- | 1967 603 570 607 599 536 597 525 460 530 697 618 649

les de marchandi- | 1963 621 675 705 705 666 631 604 547 676 796 705 757

ses (Mio u.c.) 1969 843

Solde de In balanece | 1067 | + 18|+ 25| - 20|+ 25— 20— 68|+ 60— 188|+ 16|+ H7|— 71 0

commerciale 1968 | — 21— 20| — 3|+ 60| — 40|+ 19|+ 69— 91|+ 71— 21| — 1{+ 15

(Mio u.c.) 1969 | 4 103

Réserves officielles | 1967 1970 1939 1951 1972 2 044 2 118 2152 2196 2212 2 220 2 244 2 202

en or et en devises | 1963 2 168 2116 2150 2 116 2 090 1996 1972 1 964 1888 1 896 1 902 1 336

(Mio u.c.) 1969 1898 | (1890)

Disponibilités mo- | 1967 3249 320,4 326 333,8 335,1 347,5 339,14 337,2 343,2 338,5 341,1 350,5
nétaires (Mrd Fb) | 1968 341,0 337,0 350,9 3565,6 362,3 372,7 361,14 361,8 361,8 359,7 363,2 376,5
1969

b

{ )} Chiffres provisoires.
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REMARQUES

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

Tablean 1

— Population totale an milieu de Pannée.

— Population active occupée au milieu de Pannée.

— Répartition du produit intérieur brut au cotit des facteurs,
— Produit national brut aux prix du marché,

Tablean 2

— Produit national brut aux prix du marché.
— Production industrielle : valeur ajoutée par Pindustrie.
— Exportations et importations totales : biens, services et revenus de facteurs,

Tableau 3

— Statistiques U,E.B.L. Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels.
Le regroupement des produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le Com-
merce international » (C.5.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs: groupe C.8.T. 0 et 1; maticres premiéres
et produits industriels: groupes C.S.T. 224 9.

Tablean 4

— Production industrielle. Source : Institut national de Statistique (I.N.S.). Indice général,

— Construction. Source : I.N.S. Indice fondé sur le nombre d’heures-ouvriers.

— Chémeuts. Source : Ministére de PEmploi et du Travail. Chémeurs complets indemnisés.

- Investissements. Source : Département d’économie appliquée de I'Université libre de Bruxelles (DULBEA).
Formation brute de capital fixe aux prix courants.

— Consommation privée. Source : DULBEA, Prix courants.

— Expottations f.o.b., impoztations c.a.f. Convetsion sur la base des taux de change officiels.

— Réserves officielles en or et en devises : réserves brutes en or et en devises convertibles des institutions moné-
taires officielles. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaires : billets et monnaies en circulation, déduction faite des encaisses du Trésor de la Ban-
que Centrale et des auttes instituts bancaires, 2 exception des C.C.P. Dépdts 4 vue 3 moins d’un mois des
résidents auprés du systéme bancaire. Avoir des comptables extraordinaires du Trésor et des non-résidents
aupres des C.C.P, Situation en fin de mois,
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Luxembourg

A

La croissance économique est restée vive durant les premiers mois de 1969, par
suite surtout d'une nouvelle amélioration de la demande de produits sidérurgiques
et de la forte propension & investir des entreprises.

Méme dans Ubypothése d'un certain ralentissement des exportations au cours des
prochains mois, le niveau déja trés élevé de la production et le dynamisme prévisible
de la demande intérieure permettent d’escompter, pour 1969, un taux de croissance
en volume du produit national brut au moins aussi élevé que Pannée précédente.

1. L'évolution au cours des derniers
mois

La trés forte expansion des exportations de
biens et services enregistrée au cours de I"autom-
ne 1968 semble avoir persisté pendant les pre-
miers mois de 1969. En effet, la demande de
produits sidérurgiques émanant des autres pays
membres, en particulier d’Allemagne, est demeu-
rée trés vive. Pour la premitre fois depuis de
nombreuses années, les prix 4 'exportation des
produits sidérurgiques ont méme marqué une
augmentation sensible. Quant aux autres pro-
duits exportés, la croissance conjoncturelle des
ventes & I’étranger semble avoir été au moins
aussi rapide que I’an dernier.

Les vigoureuses impulsions émanant de la de-
mande étrangére sont allées de pair avec un
dynamisme appréciable de la demande intérieu-
re. Il semble que lessor de la formation brute
de capital fixe, déja observé en 1968, se soit
accentué. L’expansion des dépenses d’investis-
sement des entreprises s’est encote accélérée au
début de 'année, du fait de I'accroissement des
investissements des entreprises étrangéres et
aussi des investissements dans la sidérurgie. De
plus, la construction de logements s’est déve-
loppée 4 un rythme plus rapide. Sous leffet
d’une sensible augmentation du revenu disponi-
ble des ménages, les dépenses de consommation
privée sont restées nettement orientées a l'ex-

pansion; depuis peu, cependant, la propension
A consommer parait s’étre affaiblie légérement.

Les impulsions émanant du développement ra-
pide de la demande ont accru dans une mesure
notable I'offre intérieure et les importations. La
production industrielle a considérablement aug-
menté au cours des derniers mois de I'année der-
niere et au début de 1969. Pour la période
janvier/février, Pindice de la production indus-
trielle accusait une hausse de 11 % en compa-
raison annuelle, ce qui est le taux de croissance
le plus élevé enregistré depuis 1964.

L’expansion plus forte de la production s’est
accompagnée d’un allongement de la durée effec-
tive du travail dans Dindustrie; mais elle a
entrainé en méme temps une légére améliora-
tion de Pemploi salarié. D’une facon générale,
on constate une certaine pénurie de main-
d’ceuvre qualifide, surtout dans le secteur de
la construction.

L’évolution des prix 4 la consommation a été
caractérisée, pendant les derniers mois de ’année
derniére et au début de 1969, par une tendance
un peu plus nette 4 la hausse. Celle-ci est, 2
vrai dire, essentiellement imputable & enchéris-
sement des denrées alimentaires; pour les autres
produits et pour les services, les augmentations
de prix sont restées modérées.
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Emplois et ressources de biens et services

1966 (1) 1967 (1) 1968 () 1969 (®
Aux
prix Variations par rapport 4
cou- I’année précédente, en 9,
rants
en
millions
de Flbg | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
Exportations (%) 27994 | 4+ 25 4+ 30!+ 8 + 7514+ 7
Formation brute de capital fixe 98051—179 —158 |+ 4 + 7 + 14
Consommation des administrations 4013 [+ 15 + 62|+ 2 + 7 + 2
Consommation des ménages 21 174 0 + 22|+ 55 4+ 8 + 4
Produit national brut 34665 |+ 20 + 40|+ 45 + 6,54+ 45
Importations (%) 28 441 | — 5,303 — 4,2 85 + 9 + 8

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

(® Estimations des services de la Commission.
(®) Prévisions des services de la Commission.
() Biens, setvices et revenus de facteurs.

Remarques générales :

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

part, est imputable aux variations de stocks.

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

2. Les perspectives

L’expansion économique demeurera sans aucun
doute assez vive durant les prochains mois; il
semble toutefois qu’elle doive progressivement
s’atténuer, du fait de 'affaiblissement prévisible
de la conjoncture mondiale et d'un développe-
ment moins rapide de la consommation privée.

La croissance des exportations de biens et ser-
vices sera surtout favorisée par la forte augmen-
tation des échanges intracommunautaires. Elle
pourrait cependant perdre de son dynamisme au
cours de ’année, par suite d’'une réduction des
possibilités d’écoulement dans les pays non
membres.
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Le rythme d’expansion de la demande intérieure
devrait également se ralentir. Malgré les effets
favorables produits sur la masse salariale par le
développement de activité, I'accroissement des
revenus disponibles des ménages sera sans doute
moins rapide que I'an dernier. En effet, non seu-
lement les majorations des salaires convention-
tionnels pourraient étre un peu moins importan-
tes, mais Pincidence fortement expansionniste
que la réforme de I'impdt sur le revenu avait
exercée en 1968 s’atténue de plus en plus. Enfin,
il semble improbable que la majoration des
pensions intervienne avant ['automne. Aussi
I’expansion conjoncturelle de la consommation
privée devrait-elle s’affaiblir au cours des pro-
chains mois. Elle pourrait toutefois marquer
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0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».







temporairement une brusque accélération vers
la fin de I'année, au cas ol les ménages effec-
tueraient des achats anticipés en prévision de
linstauration, au 17 janvier 1970, du systéme
de la taxe 4 la valeur ajoutée. En revanche, la
croissance des investissements fixes restera vive.
Etant donné les projets d’investissements dans
le secteur sidérurgique et le développement ap-
préciable des investissements des entreprises
étrangéres, les investissements d’équipement
marqueront une sensible augmentation. Cette
prévision est corroborée notamment par les ré-
sultats de 'enquéte C.E.E. sur les investisse-
ments effectuée 4 la fin de 1968. En ce qui
concerne la construction de logements, la ten-
dance A I'expansion qui s’est amorcée au cours
de Pautomne dernier devrait se poursuivre. En
revanche, eu égard aux priorités fixées en ma-
tiere de politique budgétaire par le nouveau
gouvernement, il n’y a pas lieu d’escompter une
évolution bien dynamique des investissements
des administrations publiques.

Etant donné I’évolution de la demande esquissée
ci-dessus, I'expansion de la production pourrait
s’affaiblir quelque peu dans le courant de I’an-
née, surtout au second semestre. Cependant, eu
égard au niveau conjoncturel élevé atteint par
Poffre intérieure dés le début de l'année, on
peut s’attendre que l'accroissement du produit
national brut en termes réels atteigne au moins
le taux de 4,5 % enregistré en 1968,

Sur le marché de l'emploi, une pénurie de main-
d’ceuvre qualifiée pourrait se manifester au cours

des prochains mois. En ce qui concerne les prix,
une légére hausse est assez probable, du fait
surtout que les prix a I'importation augmente-
ront sous leffet de Ienchérissement survenu
dans quelques pays fournisseurs.

En 1968 et 1969, I’économie luxembourgeoise
a retrouvé un rythme de croissance rapide, net-
tement plus élevé qu'on ne le prévoyait dans
le cadre des projections 3 moyen terme. Les
objectifs proposés en matiére de croissance et
d’emploi seront ainsi réalisés dans une large
mesure. En revanche, les perspectives d’évolu-
tion des prix seraient un peu moins favorables,
par suite surtout de I'introduction de la taxe 2
la valeur ajoutée, prévue pour le début de 1970.
Eu &gard notamment & la nécessité de maintenir
la capacité concurrentielle des entreprises luxem-
bourgeoises, les autorités responsables de la poli-
tiqgue économique devraient veiller 3 ce que la
mise en vigueur de ce systéme, en dépit du
taux d’imposition relativement modéré qui a été
prévu, ne favorise un processus cumulatif de
hausse des prix et des salaires.

Dans ce contexte, les importantes plus-values
fiscales qui ont été enregistrées en 1968 et celles
que Pon peut escompter pour 1969 devraient
étre affectées essentiellement i I’amélioration de
la structure du budget de I'Etat et 4 la réduction
du déficit budgétaire. Un contrdle plus sévére
de laccroissement des dépenses courantes des
administrations publiques favoriserait également
le maintien d’une croissance équilibrée.
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COMMUNAUTES EUROPEENNES

Comité de politique conjoncturelle

ANNEXE 1

Bruxelles, le 22 janvier 1969

Avis relatif aux budgets économiques pour 1969

Lors de sa réunion des 9 et 10 janvier 1969,
le Comité de politique conjoncturelle a examiné
les perspectives d’évolution économique pour
1969 et les problémes de politique conjonctu-
relle qui y sont liés. Etant donné que les pers-
peotives se sont largement modifiées 2 la suite
de mesures prises dans les pays membres aprés
Pélaboration des budgets économiques, cet exa-
men a été basé en majeure partie sur des prévi-
sions élaborées par les services de la Commis-
sion, auxquelles les experts nationaux ont, dans
les grandes lignes, donné leur accord.

1. Pour la Communauté considérée dans son
ensemble, I'année 1968 a été caractérisée par
une forte expansion. Le produit brut a aug-
menté d’environ 5,5 %, malgré les pertes de
production subies par la France pendant la pé-
riode des gréves de mai-juin. Toutefois, des
divergences sensibles sont apparues a Iintérieur
de la Communauté en ce qui concerne I’évolu-
tion des prix et des colts; elles ont éveillé la
crainte de I'apparition de déséquilibres fonda-
mentaux et se sont accompagnées de mouve-
ments de capitaux spéculatifs, y compris a I'in-
térieur de la Communauté, fondés sur des anti-
cipations d’éventuelles modifications des parités
des monnaies de deux Etats membres.

2. Le but immédiat des politiques conjonctu-
relles en 1969 devrait étre d’assurer le retour
aux équilibres fondamentaux dans tous les pays
membres, condition préalable au maintien d’une
croissance rapide de la Communauté. Le Comité
estime que les mesures adoptées, notamment en
Allemagne et en France, vont dans le sens re-
cherché et contribueront 3 la restauration de
Péquilibre des balances des paiements et i Iat-
ténuation progressive des disparités observées
en matiére d’évolution des prix. Il est essentiel

que ces deux objectifs soient poursuivis active-
ment.

3. Le Comité pense que l'expansion économi-
que de la Communauté pourrait &tre, en 1969,
comparable & celle qui a été réalisée en 1968,
bien que les politiques poursuivies notamment
aux Etats-Unis et au Royaume-Uni risquent
d’affaiblir le dynamisme de la conjoncture mon-
diale. Selon les estimations des services de la
Commission, les taux d’augmentation du pro-
duit national brut (& prix constants) dans les
divers pays membtes pourraient étre approxi-
mativement les suivants : Allemagne + 5 %,
France + 6,5 %, Italie + 6 %, Pays-Bas
+ 5%, Belgique + 4,5%, Luxembourg
+ 3,5 %.

La poursuite des politiques déja évoquées ne
devrait pas empécher une éventuelle réorienta-
tion dans I’hypothése d’'un affaiblissement de la
conjoncture mondiale plus prononcé qu’il n’est
prévu actuellement. Le Comité estime que, si
tel était le cas, certains pays membres, I’Alle-
magne et I'Ttalie notamment, devraient s’effor-
cer d’en compenser les effets par une stimula-
tion appropriée de la demande intérieure, pour
que la Communauté puisse continuer de jouet
le role de « pdle de croissance ».

4. Abstraction faite d’une telle hypothése, des
problémes complexes restent posés quant au
dosage et au calendrier de 'emploi des diffé-
rents instruments de politique économique.

En France, il importe en particulier de contenir
la hausse des prix et de revenir 4 une croissance
normale des salaires. L’expansion nécessaire des
exportations ne pourra, en effet, étre assurée
que par le maintien de la compétitivité des pro-
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duits francais & I’étranger. D’autre part, étant
donné la faiblesse relative de la demande mon-
diale, une amélioration substantielle de la ba-
lance commerciale de la France suppose un dé-
veloppement marqué des échanges intracommu-
nautaires et, partant, de ’activité dans d’autres
pays membtes,

Les mesures prises en Allemagne ont élargi la
marge d’action disponible pour lexpansion de
la demande intérieure. Compte tenu des possi-
bilités d’exploitation d’une telle marge, il im-
porte de veiller a ce que la croissance se pour-
suive & un rythme suffisant et que le solde exté-
rieur se réduise progressivement.

En Italie, Pexistence d’excédents trés élevés de
la balance des paiements courants et d’impor-
tantes réserves de capacité de production, ainsi
que la stabilité des prix, justifient la poursuite
d’une politique orientée 3 une expansion vigou-
reuse, petmettant 'absorption 3 bref délai des
marges de capacités inemployées; une telle poli-
tique implique un taux de croissance du P.N.B.
supérieur au taux de 6 9 prévu par la Com-
mission.

Aux Pays-Bas, I'expansion rapide des revenus
des ménages, prévue pour 1969, justifie 'orien-
tation restrictive imprimée récemment 3 la poli-
tique conjoncturelle dans les domaines moné-
taire et budgétaire; une attitude prudente
devrait &tre observée dans les mois 4 venir, afin
d’éviter une détérioration du climat des prix,
qui est déja influencé défavorablement par Iin-
troduction de la taxe i la valeur ajoutée.

En ce qui concerne la Belgique, une poursuite
de Pexpansion au rythme actuel apparait pos-
sible et souhaitable en 1969, notamment afin
de continuer 4 réduire le ch6émage. A mesure
que les ressources seront plus complétement
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utilisées et que s’approchera le moment du pas-
sage au systéme de la taxe 3 la valeur ajoutée,
Pobjectif de la stabilité des prix devra sans
doute recevoir une attention plus grande. II
faudra, au surplus, veiller tout particuliérement
4 un financement correct de I'expansion.

Enfin, au Luxembourg, il serait opportun de
mettre 3 profit I’évolution favorable de la con-
joncture pour améliorer encore les structures
industrielles. En outre, le maintien de la stabi-
lité interne semble conditionné dans une large
mesure par une gestion prudente des finances
publiques.

5. Au deld des actions immédiates visant 2
établir des conditions d’équilibre satisfaisantes,
il importe de rechercher une coordination plus
étroite des politiques économiques des Etats
membres. En effet, un renforcement de la con-
certation est nécesaire pour prévenir, dans des
citconstances difficiles, la mise en cause des
progrés déja réalisés en matiére d’intégration.
Ce renforcement irait d’ailleurs de pair avec les
efforts entrepris actuellement pour améliorer la
concertation dans le domaine monétaire,

6. Dans le méme contexte, le Comité, confor-
mément au veeu exprimé par les ministres des
Finances et de ’Economie lors du Conseil des
ministres du 12 mars 1968, a engagé une étude
systématique des conséquences éventuelles de
I'intégration sur lévolution conjoncturelle des
pays de la Communauté.

Il se propose, en outre, de rechercher les
moyens de renforcer I'information et la consul-
tation sur les mesures de politique économique
envisagées par les Etats membres, et de réexa-
miner les conditions d’utilisation des instru-
ments de politique conjoncturelle,



ANNEXE 2

Evolution des colits salariaux dans 'industrie

A. Remarques méthodologiques

Depuis 1962, la Commission publie chaque
année, en annexe 3 ses rapports trimestriels sur
« La situation économique de la Communauté »,
une analyse de Pévolution de la rémunération
par salarié, de la productivité du travail, des
colits salariaux par unité de valeur ajoutée 2
prix constants, ainsi que des indices des prix
implicites dans les industries (construction com-
prise) des pays de la Communauté, des Etats-
Unis et du Royaume-Uni.

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

La rémunération par salarié englobe les salaires,
traitements et contributions 3 la sécurité sociale.
Toutefois, pour la Belgique, on ne dispose pas
encore d’une ventilation, par secteurs économi-
ques, de la rémunération des salariés au sens de
la définition ci-dessus; c’est donc l'indice de la
masse salariale de la Banque nationale de Belgi-
que, corrigé globalement des contributions pa-
tronales A la sécurité sociale, qui a été retenu
pour ce pays.

Etant donné que I'Italie et le Royaume-Uni ne
publient, en matiére de valeur ajoutée brute &
prix constants, aucune série calculée aux prix
du marché et ventilée par secteurs économiques,
on a utilisé pour ces pays les données disponi-
bles aux cofits des facteurs. Conformément aux
séries publiées par 'Office statistique des Com-
munautés européennes, on s’est basé, pour tous
les pays membres i I'exception de la France,
lers du calcul de la valeur ajoutée brute 3 prix
constants, non plus sur les données aux prix de
1958, mais sur les données aux prix de 1963.

Bien qu’il efit été préférable de prendre pour
base I’évolution des revenus bruts et de la va-
leur ajoutée brute i prix constants par heure
ouvrée, il a fallu y renoncer en raison du carac-
tére incomplet des statistiques relatives 4 la
durée du travail dans les pays de la Commu-
nauté. Les deux grandeurs en question ne peu-
vent donc étre calculées que par salarié. Ceci
rend plus difficile Pinterprétation des graphi-
ques, en particulier pour ce qui concerne les
dernitres années, au cours desquelles la durée
effective du travail a été caractérisée dans la
plupart des pays par d’importantes modifica-
tions.

Les codits salariaux par unité de valeur ajoutée
brute ressortent de ’évolution de la rémunéra-
tion des salariés, d’une part, et de la valeur
zjoutée brute A prix constants, d’autre part, Cet
élément peut aussi se calculer en tant que quo-
tient de la rémunération par salarié divisée par
la valeur ajoutée brute par salarié.

Au cours de la période 2 laquelle se rapporte le
calcul ci-aprés des colits salariaux dans I'indus-
trie, quatre pays (la France, I’Allemagne, les
Pays-Bas et le Royaume-Uni) ont modifié leurs
parités monétaires; aussi est-il apparu opportun
d’élargir le présent exposé i l'aide de données
concernant I’évolution des codts salariaux cor-
rigés des variations de cours de change. Ce cal-
cul se base sur les cours de change des diverses
monnaies nationales par rapport au dollar U.S,,
tels qu’ils figurent dans les publications de
I’Office statistique des Communautés européen-
nes relatives au commerce extérieur.

Lindice des prix implicite indique dans quelle

mesure P'évolution de la valeur ajoutée a prix
courants différe de celle 4 prix constants.
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Pour ce qui est de la France, du fait des révi-
sions qu'ont subies les statistiques de comptabi-
lité nationale de ce pays, on ne disposait pas
encore, lors de I'achévement des calculs, des don-
nées établies conformément aux définitions du
systéme normalisé, Des corrections provisoires
ont ainsi dii étre apportées A deux séries depuis
1963. Pour la masse salariale dans industrie,
une série a été calculée 3 titre provisoire; elle
s’écarte parfois sensiblement de celle qui repose
sur les données par secteurs publides par I'Of-
fice statistique des Communautés européennes
(« Comptes nationaux 1957-1966 »). La valeur
ajoutée 4 prix constants est calculée en partant
des chiffres publiés par le Ministére frangais
des Finances dans le « Rapport sur les comptes
de la Nation de 1967 » (base 1959 = 100).

En ce qui concetne la signification des gran-
deurs utilisées dans le présent exposé, il y a lieu
de remarquer ce qui suit :

Les données statistiques ont été, autant que
possible, empruntées aux comptes nationaux, de
maniéte i permettre une comparabilité suffi-
sante entre pays. Il convient toutefois d’obser-
ver que la comparaison ne saurait porter que
sur Pévolution des indices, non sur leur niveau
absolu atteint dans les divers pays. Cette restric-
tion est d’autant plus importante que déji les
relations entre les niveaux atteints pendant 1’an-
née de référence 1958 ne sont pas nécessaire-
ment 2 considérer comme exactes.

Le recours aux comptes nationaux implique que
Yon a di se limiter aux chiffres annuels. Les
modifications intervenant au cours de Pannée
ne se reflétent qu'en partie dans les chiffres an-
nuels correspondants et influencent d’ailleurs
aussi les résultats de D'année suivante. Ceci
rend, en particulier, plus difficile 'appréciation
de I’évolution 4 court terme.

La notion de « valeur ajoutée » differe de celle
de « production industrielle » telle qu’elle est
généralement admise pour le calcul des indices
mensuels de la production industrielle.

La différence entre valeur ajoutée et production
industrielle (au sens des indices de production)
est la plus patente pour Vindice des prix impli-
cite de la valeur ajoutée brate. Eu égard aux
prix effectifs du marché, cet indice néglige, en
effet, deux facteurs importants, & savoir les
livraisons effectuées & Pintérieur du secteur de
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I'industrie et les livraisons provenant d’autres
secteurs, y compris de I'étranger. Aussi 1’évolu-
tion de l'indice des prix implicite s’écarte-t-elle
de celle des prix du marché; cet écart differe
d’'un pays i Dautre, suivant la part relative de
la valeur ajoutée dans la production de lin-
dustrie.

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

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

B. L’évolution en 1968 (1)

L’évolution des codits salariaux par unité de
valeur ajoutée a encore été relativement favora-
ble dans les pays membres de la Communauté,
la France exceptée. Ils ont méme continué de
se réduire en Allemagne et aux Pays-Bas, et
leur accroissement a encore été trés modéré en
Belgique. En Italie, 'augmentation a été bien
moins sensible que de 1966 4 1967.

En Allemagne, la diminution des cotits salariaux
s’explique essentiellement par les progrés trés
importants de la productivité du travail (8,5 %
contre 2,4 % de 1966 a 1967). Cependant,
Paccroissement de la rémunération par salarié a,
lui aussi, été bien plus élevé (7,5 %) que I'an-
née précédente. Aussi les colits salariaux par
unité de valeur ajoutée ont-ls, au total, dimi-
nué 3 peu prés autant qu'en 1967. Par ailleurs,
en appréciant. linfluence de Dévolution des
colits salariaux sur la capacité concurrentielle
internationale, il faut tenir compte du fait qu’a
la fin de 1968 des mesures fiscales ont freiné
les exportations et favorisé les importations.

La nouvelle réduction des cofits salariaux enre-

gistrée aux Pays-Bas est imputable au fait qu'un

(1) Le calcul des chiffres qui ont servi de base i I’éta-
blissement des graphiques a été achevé le 11 mars.



plus faible accroissement de la valeur ajoutée
par salarié est allé de pair avec une moindre
augmentation de la rémunération par salarié.

En Belgique, les coiits salariaux par unité de
valeur ajoutée n’ont, de nouveau, accusé qu’une
faible progression. Dans ce pays, I’évolution a
été inverse de celle qui a été observée aux Pays-
Bas : les progres plus rapides de la productivité
du travail (+ 6 %) dus i Dlaccélération de
P’expansion économique se sont conjugués avec
une plus forte augmentation de la rémunération
par salarié.

En Italie, la progression des cotits salariaux a
marqué un net ralentissement, qui toutefois a
tenu exclusivement & I'accroissement plus faible
(4+ 65%) de la rémunération par salarié. Il
convient cependant de remarquer que la forte
augmentation de ceux-ci, de 1966 a 1967, s’ex-
plique en partie par le fait que les contributions
patronales 2 la Sécurité sociale, assumées par
I’Etat depuis le mois d’ao(it 1964, ont été remi-
ses 2 charge des entreprises a partir du 1°* jan-
vier 1967.

En France, 3 la différence des autres pays mem-
bres, les cofits salariaux ont accusé en 1968 une
évolution trés favorable, En effet, la progres-
sion relativement modérée de ces derniéres an-
nées a été suivie d’un accroissement rapide
aprés les événements de mai-juin. L’indice des
salaires conventionnels a augmenté de plus de
10 % du 1°F avril au 1°° juillet et une nouvelle
hausse de 2 % a été enregistrée au 1*" octobre.
Le salaire minimum interprofessionnel garanti
qui, en mai, se chiffrait encore & 2,22 francs
dans Pindustrie, a été porté 4 3 francs en juin,
ce qui correspond a une hausse de quelque
35 %.

Pour Pensemble de l'année on estime que I'ac-
croissement de la rémunération par salarié, dans
Pindustrie francaise, s’élévera & 12 %, alors que
Pexpansion de la production par salarié n’at-
teindra que 5,5 %. L’augmentation des cofits
salariaux qui en résultera sera d’environ 6,5 %.

Les chiffres relatifs & 'année 1968 doivent, en
ce qui concerne la France, faire P'objet d’'une
appréciation encore plus prudente que pour les
autres pays membres. En particulier, les prévi-
sions relatives 2 la rémunération par salarié

comportent des facteurs d’incertitude plus im-
portants que d’ordinaire. Par ailleurs, les chif-
fres annuels ne reflétent qu’imparfaitement les
tendances d’évolution. Etant donné que les for-
tes majorations de salaires ne se sont produites
qu’au milieu de Pannée et qu’en outre d’impor-
tantes pertes de salaires ont encore été enre-
gistrées lors des gréves, I'évolution des codts
salariaux ne se refléte que partiellement dans
les chiffres de 1968 et influencera encore les
résultats de 'année 1969. Les pertes de pro-
duction subies du fait des gréves et I'expansion
particulidrement vive de la production vers la
fin de I'année rendent, elles aussi, extrémement
difficile une appréciation de la tendance d’évo-
lution de la production sur la base des résultats
de 'année 1968,

Il convient, par ailleurs, d’observer que la sup-
pression, a partit du 1" décembre 1968, de
Pimpdt de 5 % sur les salaires représente pour
I'industrie frangaise un allégement des charges
salariales.

L’évolution dans les pays non membres consi-
dérés Etats-Unis et Royaume-Uni — a été
caractérisée par une nette progression des cofits
salariaux par unité de valeur ajoutée dans l'in-
dustrie, de 1967 a 1968. Pour une comparaison
sur le plan international, il faut toutefois tenir
compte de la dévaluation intervenue en novem-
bre 1967 au Royaume-Uni.

Aux Etats-Unis, les cofits salariaux ont forte-
ment augmenté, comme déja au cours des deux
années précédentes. Bien que Pévolution de la
productivité ait été, en 1968, nettement plus
favorable qu’en 1967, (4 3 %, contre
—0,2%), les colits salariaux par unité pro-
duite ont de nouveau vivement progressé, du
fait que l'accroissement de la rémunération par
salarié a également été plus important que l'an-
née précédente (+ 6,5 %, contre + 4,3 %).

Au Royaume-Uni, I'augmentation de la valeur
ajoutée dans lindustrie s’est chiffrée 4 4,5 %.
Celle de la valeur ajoutée brute par salarié a été
plus forte encore (6 %), sous Deffet d’une
sensible diminution du nombre de personnes
occupées (— 1,5 9%). L’accroissement de la
rémunération par salarié s’est également accen-
tué (+ 8 % ). De ce fait, les cotits salariaux
par unité produite, exprimés en livres sterling,
ont marqué, de 1967 a 1968, une progression
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appréciable (4 2 %); corrigés de l'incidence
de la dévaluation de la livre, ils ont diminué de
quelque 11 %.

C. Evolution des codts salariaux corrigés des
variations des taux de change

De ces données il ressort qu’entre 1958 et 1968
la progression des colits salariaux par unité de
valeur ajoutée a été la plus faible en Belgique
et au Royaume-Uni, la plus vive en Italie et

by N

aux Pays-Bas. Elle a été A peu prés la méme
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en Allemagne et en France, bien que I’évolution
au cours de cette période ait été trés différente
dans ces deux pays. L’avance relative prise ini-
tialement par la France, 4 la suite de la déva-
lration de 1958, a été progressivement compen-
sée par la progression plus rapide des cofits
salariaux observée dans ce pays depuis 1965.
Une comparaison sur le plan international doit
toutefois tenir compte, dans les deux pays, des
mesures fiscales de fin 1968, citées sous B, et
qui font apparaitre la situation comme moins
favorable pour Pindustrie allemande et meil-
leure pour lindustrie frangaise.
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