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I. LA SITUATION D’ENSEMBLE

Le premier trimestre de 1964 et aussi, selon toute vraisemblance, les jmois
susvants ont encore €€ caractérisés par une vigoureuse croissance économique.

Des impulsions plus vives ont méme émané de la demande drangére, du fail
notamment que la conjoncture mondiale a i€ assez neltement orientée & I'expansion.
La progression conjoncturelle des exportations de marchandises & destinalion des
pays non-membres s’est accélérée. En valeur, celles-ci n’ont pas dépassé de moips de
15 %, au premier trimesire, leur niveau de lo méme période de Van dernier, qui
toutefois avait éié quelque peu affecté par des facteurs exceptionnels, tels que le froid
rigoureux des mois de janvier et février 1963,

Mais lo demande intérieure de la Communauié, ellz aussi, a encore connu
une expansion assez vive, notamment en raison d’un accroissement plus margqué de
la formation brute de capital fixe. D'une part, en effet, des conditions climatiques
favorables ont-stimulé tout particuliérement la croissance des investissements sous
forme de construction. D’autre part, les investissements d’équipement, dans leur
ensemble, ont dté influencés par le renforcement de lo propension & tnvestir, qus,
depuis quelgue temps, s’est manifesté dans plusieurs pays. C’est surtout le cas dans
la république fédérale d’ Allemagne, mais aussi aux Pays-Bas et en Belgique. Méme
en France, lo faiblesse qui, jusqu’d présent, caractérisait les investissements de
Vindustrie privée semble avoir pris fin. Ce n’est qu’en Italie que le climat des investis-
sements est demeuré médiocre.
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Dans Uensemble, Iexpansion de la consommation privée s’est & peine ralentie,
mass les tendances ont ¢ assez diverses selon les pays: accroissement légérement
accéléré dans la république fédérale d’ Allemagne, forte progression aux Pays-Bas,
fléchissement en Italie et en France.

L’accélération de la croissance de la production industrielle, qui était déja
percepiible au quatriéme trimestre de 1963, s'est poursuivie au premier irimesire
de 1964. D’aprés Uindice de UOffice statistique des Communautés européennes,
corrigé des variations sassonniéres et accidentelles, U'accroissement s’est chiffré a 3 %,
par rapport au trimestre précédent, contre 2,5 %, du troisiéme au quatriéme trimestre
de 1963.

L’expansion a éé particuliérement vive dans la république fédérale d’ Alle-
magne, ou Luxembourg et aux Pays-Bas, tandis qu’elle est devenue trés fatble ou a
méme cessé en Italie.

Sauf dans ce dernier pays, les tensions-ont, en général, persisté sur le marché
de Vemploi de la Communauté, bien que, grdce & la clémence relative du temps, le
chémage total ou partiel d’origine satsonniére ail pu se maintenir & un nivequ trés
bas.

La vigoureuse progression des importations ne s’est pas ralentie, du fait
notemment d’un fort accroissement des achats de matiéres premiéres et de produits
demi-finis. Les importations de marchandises en provenance des pays non-membres
ont dépassé de 16 %,, en valeur, le niveau qu’elles avaient atteint au premier trimestre
de 1963. Mais, étant donnd le montant élevé des exportations, lo détérioration de la
balance des échanges de marchandises de la Communauté semble bien, en tendance,
8’étre plus ou moesus arrétée. Néanmoins, au premier trimestre de 1964, les statistiques
douaniéres (cif-fob) laissaient encore apparaitre un déficit d’environ 1 milliard de
dollars, dépassant donc de 170 millions de dollars le solde passif enregistré un an plus
tét. La balance des paiements courants, dans son ensemble, s’est également soldée par
un déficit, qui o toutefois éié beaucoup moins important. La balance des mouvements
de capitaux o €€ légérement excédentaire. Les réserves d’or et de devises des autorités
monéiaires des pays membres ont diminué de quelque 400 millions de dollars au cours

© des quatre premiers mois de U'annde, mais, dans le méme temps, la position nette en

devises des banques commerciales de Uensemble de la Communauté semble s’étre
améliorée.

Les tendances & la hausse des prixz ne se sont guére modifides au cours des
quatre premiers mois de Uannde. Sans doute, dans tous les pays membres, les Pays-
Bas exceptés, I'augmentation des prixz & la consommation a-t-elle éi€ moins prononcée
qu’au cours des quatre mois précédents. Mais cect s’explique, en grande partie, par
un mouvement parfois saisonnier de baisse ou de stabilisation des prix des denrédes
alimentaires ; Uenchérissement des produils finis industriels et des services me s’est
atténué que légérement dans Uensemble de la Communauté, bien que lo hausse se sott
un peu ralentie en France et en Italie.
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Les perspectives relatives & Iévolution au cours des prochains mois et jusqu’a
fin 1964 indiguent que, dans Uensemble de la Communauté, Iexpansion se poursuivra
& peu prés au rythme actuel,

La croissance des exportations o destination des pays non-membres pourrait
méme s’accélérer légérement, par suite surfout d’'une vigoureuse progression des
achats des pays en voie de développement. De méme, la demande intérieure pourrait
encore augmenter, mais & un rythme quelgue pew ralenti. D’une part, en effet, la
demande d’investissement se développera & une cadence plus rapide dans la république
fédérale &’ Allemagne, et assez vivement en Belgique et aux Pays-Bas, bien que, dans
ce dernier pays, des tendances au ralentissement puissent apparaitre vers la fin de
Pannée. En France, elle pourrast marquer une légére rep ise, et ce n'est qu’en ltalie
qu’elle semble devoir rester assez faible. D’autre part, les dépenses de consommation
continueront d’augmenter ; le ralentissement conjoncturel de Uexpansion, auquel il y a
lieu de s'attendre en France, en ltolie et peut-étre aussi aux Pays-Bas, s’accompa-
gnera, sans doute, d'une certaine accélération dans la république fédérale @’ Alle-
magne.

La progression de la production industrielle paratt devoir rester assez vigou-
reuse dans tous les pays membres, UIlalie excepiée ; elle pourrait toutefois n’éire
plus tout & fait ausst rapide qu’aw premier semestre.

En dépit d’une accélération dans la république fédérale d’ Allemagne, Uexpan-
sion des importations en provenance des pays non-membres pourrait, tout en demeurant
considérable, se ralentir quelgue peu dans le restant de Uannde. La balance commerciale
de la Communauté ne semble plus devoir se détériorer.

Il n’en reste pas moins que, & en juger d’aprés Uévolution observée jusqu’a
présent et d’aprés les tendances prévisibles, le déficit (cif/fob) se situera probablement
entre 3 et 3,5 milliards de dollars pour Uensemble de Uannéde 1964. La balance des
patements courants de la Communauté sera & pew prés en équilibre.

Pour les autres points également, les prévisions formulées jusqu’a présent
pour Uensemble de 'annde 1964, telles qu’elles ont été publides dans le précédent rapport
trimestriel, ne sont pas & modifier sensiblement. L’accrotssement du produit brut
de la Communauté, en termes réels, est toujours estimé a 5 Y, ; Uindice de la production
industrielle pourrait progresser de 7 %,.

Si les perspectives concernant Iexpansion économique en termes réels, consi-
dérée isolément, sont assez satisfaisantes pour Uensemble de la Communauté, par
contre les prévisions relatives aux tendances comjoncturelles jusqu’a fin 1964 et,
pour autant qu’il soit possible d’en juger dés maintenant, en 19656 également, font
conclure & la persistance du déséquilibre interne et externe de la Communauté. La
tendance des codts et des prix demeure orieniée & la hausse; les variations accusées
par les soldes des échanges intracommunautaires, por suile des disparités dans la
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pression inflationniste, restent significatives; la balance des paiements couranis de
la Communauié vis-a-vis des pays non-membres ne marquera pas d’amélioration
sensible.

i

Sans doute, des tendances au rétablissement de Uéquilibre se sont-elles fait
Jour, qui tiennent déja, dans une mesure notable, aux efforts de stabilisation déployés
dans la plupart des pays membres. Un certain fléchissement a ¢ié consiaté en ce qui
concerne lo hausse des prix en France et en ltalie ; dans ce dernier pays, la produc-
tion et les importations se sont, en outre, nellement affaiblies et la balance commer-
ciale ne s’est plus détériorde. Mais il semble que la pression inflationniste reste forte
aux Pays-Bas, tandis que, dans la république fédérale d’ Allemagne, commencent ¢
apparaitre certains signes d’une « surchauffe » qui, désormais, est aussi imputable
& la demande intérieure. En oulre, les tendances & Vamélioration, telles qu’elles se
sont manifestées jusqu’a présent en France et en Italie, ne sont pas encore suffisam-
ment prononcées.

Aussi est-il nécessaire de poursuivre la politique de lutte contre inflation.
Le Conseil des Communoutés a adressé aux Etats membres, le 14 avril 1964, une
recommandation concréte & cet effet, touchant les « dispositions & prendre en vue du
rétablissement de Uéquilibre économique interne et externe de la Communauté ». La
plupart des Etats membres ont déja orienté effectivement lewr politique économique
dans le sens indigué par cette recommandation. Mais celle-ci ne concerne pas seule-
ment la politique & suivre pour Uannde 1964 : elle doit également élre prise en considé-
ration pour toutes les décisions dont lincidence s'dlend a Uannée 1965. Une stricte
observation des régles diablies par le Conseil, non seulement susvant la letire mais
ausst au regard des objectifs fixds, pourrait ouvrir la perspective d’une situation
notablement plus éguilibrée.




A. L’évolution au cours des derniers mois

v

1. La demande

~ L’évolution économique de la Communauté a été caractérisée au premier trimestre
de 1964 et aussi, pour autant que les statistiques déja disponibles permettent d’en juger,
au cours des derniers mois, par une expansion toujours trés vive de la demande globale,
et en particulier par une progression accélérée de la demande extérieure.

En effet, les exportations de biens et de services vers les pays non-membres ont connu
un essor assez vigoureux. D’aprés les statistiques douaniéres, la croissance en valeur des
exportations de marchandises, corrigée des fluctuations saisonniéres, s’est élevée & 5 9,
entre le dernier trimestre de 1963 et le premier de 1964, alors qu’elle s’était chiffrée 3
moins de 1 9, entre le troisiéme et le quatriéme trimestre de 1963. En valeur brute, le
taux de croissance n’a pas atteint moins de 15 9%, au premier trimestre, par rapport &
son niveau du premier trimestre de 1963. Mais celui-ci avait été relativement bas, sous
Peffet de facteurs exceptionnels, & savoir un froid rigoureux et des gréves.

Cette forte progression conjoncturelle des exportations de la Communauté est
principalement imputable & I’expansion économique dans la plupart des pays tiers indus-
triels, qui a été plus vigoureuse encore qu'’il n’était initialement prévu. Il s’y est ajouté,
dans une mesure de plus en plus grande, un second facteur, qui présente d’ailleurs une
certaine corrélation avec le premier : l'incidence de l'accroissement des disponibilités
en devises des pays en voie de développement sur la politique d’importation de ces pays.

Aux Etats-Unis, les tendances fondamentales & 1’expansion sont restées détermi-
nantes. Certes le taux de croissance en volume du produit national brut, corrigé des fluctua-
tions saisonniéres, n’a atteint que 0,7 9%, au premier trimestre, par rapport au précédent,
contre 1,3 9%, au quatriéme trimestre de 1963. Il semble toutefois que ce résultat ne refléte
qu’un ralentissement temporaire. En effet, les investissements sous forme de stocks ont
été assez faibles au cours des trois premiers mois de ’année, les entrepreneurs ayant mani-
festement fait preuve de circonspectioﬁ, contrairement & ce qui s’était passé lors de la
précédente phase d’expansion conjoncturelle. De plus, en ce qui concerne les investisse-
ments fixes, certaines tendanees i la stabilisation ont exercé pendant quelque temps
une influence déterminante, dans P'attente de la réduction des impdts qui a été effectuse
en mars. Aussi est-ce le dynamisme de la consommation privée, et en particulier des

achats de biens de consommation durables, qui a constitué le principal facteur de crois-'

sance de la demande globale. Mais les dépeuses publiques, elles aussi, se sont sensiblement
accrues et les exportations sont demeurées nettement orientées a 1’expansion.

Les ventes de la Communauté aux Ktats-Unis ont dépassé de 17 %, au premier
trimestre, les résultats de la méme période de 'année précédente, qui toutefois avaient
été relativement médiocres en raison des facteurs exceptionnels susmentionnés.
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Les livraisons de la Communauté aux pays de ’AELE ont aussi marqué, au pre-
mier trimestre de 1964, une progression assez sensible — de ’ordre de 14 9%, — par rap-
port au premier trimestre de I’année derniére. Les exportations vers le Royaume-Uni,
en particulier, ont continué de se développer vigoureusement : leur taux de croissance, d’une
année & 'autre, s’est élevé & 259, au premier trimestre. En effet, la reprise conjoncturelle
qui s’est amorcée dans ce pays au printemps de 1963 s’est poursuivie au cours des derniers
mois, et tous les principaux éléments de la demande se sont trouvés en forte expansion.
La production industrielle, abstraction faite des facteurs saisonniers, a progressé de 2 %,
au premier trimestre, par rapport au précédent, et dépassait de 10 9, le niveau qu’elle
avait atteint un an plus t4t. Bien que, jusqu’a présent, I’expansion économique n’ait guére
entrainé de tensions sérieuses dans le Royaume-Uni, une vive accélération des importations
s’est manifestée depuis peu. Au premier trimestre, le déficit de la balance commerciale
avait plus que doublé par rapport & celui qui avait été enregistré & la méme époque de 1963,
bien qu’une notable progression des exportations ait été réalisée dans le méme temps.

Les exportations de la Communavté vers les pays en voie de développement ont
pu s’accroitre nettement. En particulier, les ventes de la république fédérale d’Allemagne
4 ces pays ont accusé, au premier trimestre, une forte augmentation conjoncturelle. Au
total, le taux de croissance, d’'une année 3 1’autre, a atteint 13 %, pour les exportations de
la Communauté vers les pays en voie de développement et 9'9, pour les ventes aux pays
et territoires associés.

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

(variation en valeur par rapport & la période correspondante
de Yannée précédente, en %)

1963 1964

Exportations vers 1963
ler 92e 3e 4e ler

trimestre | trimestre | trimestre | trimestre | trimestre

Etats-Unis + 45| — 6 + 8 + 7,56 <+ 7,6 4+ 18
AELE + 6 + 1 + 9 + 45| 4+ 9 + 14
dont :
Royaume-Uni l + 85! 4+ 3 4+ 9 + 5 + 18 + 25
Pays en voie de développement + 2,5 — 6,5 + 6 4 6,5 + 4,5 + 12
parmi lesquels :
Pays ot territoires associés
d’outre-mer 4+ 8 — 17,5 4 20,5 + 21,5 4+ 3 + 9
Ensemble des pays non-membres | + 5 — 2,5 + 7 + 656 | + 7 + 15




O SRR S T AR e Nwww&w&w»mrma AV - T?\(,;L,éga}m%»wéWuW%

Q'n
f

1
tot

__,,. , s N . s
- N A A L, '
- - . S - v . . I
- . . oy
\

Contrairement & la demande extérieure, la demande intérieure de la Communauté
n’a pas accéléré son expansion. Celle-ci est toutefois demeurée assez appréciable et réguliere;
mais on a constaté un ralentissement léger en France et méme assez prononcé en Italie,
tandis qu’une accélération s’est manifestée dans la république fédérale d’Allemagne et
aux Pays-Bas.

Pour I’ensemble de la Communauté, ’accroissement des dépenses pour la formation
brute de capital fixe a été assez considérable. Il a surtout porté sur les investissements
sous forme de construction. En effet, non seulement la pression de la demande est-elle
restée trés vive dans ce secteur, trop vive méme dans la plupart des pays membres, mais,
de plus, Pamélioration des possibilités de production résultant de 'augmentation des
effectifs au travail, ainsi que les conditions climatiques trés favorables, ont entrainé un
vigoureux développement de 'activité et une augmentation des dépenses effectives. C’est
non seulement le cas pour la construction de logements et les travaux publics dans la
plupart des pays membres, mais aussi pour la construction de batiments 4 usage industriel,
en particulier dans la république fédérale d’Allemagne et aux Pays-Bas. Par contre, dans
ce dernier secteur, I'activité ne s’est pas développée en Italie et n’a progressé que faible-
ment en France..

8

L’évolution des investissements d’é qulpement a aussi été nettement orientée &
Pexpansion dans plusieurs pays membres, en particulier dans la république fédérale d’Alle-
magne — oll un véritable « boom » des investissements parait s’étre développé — ainsi
qu’aux Pays-Bas. De méme, en Belgique et, & un moindre degré, en France, une progression
a encore 6té enregistrée, tandis qu’en Ttalie les investizssements des entreprises ont, dans
Pensemble, évolué de fagon trés hésitante.

La croissance de la demande globale a encore été favorisée, au premier trimestre,
par d’importants investissements sous forme de stocks, qu1 ont surtout porté sur les matiéres
premiéres et les produits demi-finis.

Les dépenses de consommation ont continué de progresser assez rapidement.
Tel a été le cas, d’une part, pour la consommation des administrations en raison notamment
des fortes majorations de salaires et traitements intervenues aux Pays-Bas et dans le
grand-duché de Luxembourg, et aussi du fait que, dans les autres pays membres, les
tendances & l’expansion sont demeurées sensibles. Mais, surtout, I'augmentation des
dépenses de consommation privée ne s’est guére ralentie. En Italie, ou le taux de croissance

était particuliérement élevé, et aussi, dans une certaine mesure, en France, la progression’

semble étre devenue moins rapide. De méme, aux. Pays-Bas, ’expansion des dépenses
de consommation privée, dont le rythme s’était précipité au trimestre précédent, s’est
temporairement un peu modérée, en tendance, au cours da premier trimestre de 1964.
En revanche, une ceitaine accélération de la consommation s’est esquissée dans la répu-
blique fédérale d’Allemagne, ol la croissance avait été trés faible en 1963.

Cette évolution des dépenses de consommation privée reflete assez fidélement les
variations de la masse salariale. En ce qui concerne cette derniere, il y a Heu de constater
que la hausse des salaires ne s’est guére affaiblie, jusqu’s présent, dans I'ensemble de la
Communauté. Mais, dans ce domaine également, les tendances se sont diversifiées suivant
les pays membres. En Belgique s’est poursuivie la hausse rapide des taux de salaires,
liée notamment au jeu de I’échelle mobile, ainsi que des gains effectifs. Dans la république
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fédérale d’Allemagne, 'augmentation des salaires conventionnels a été relativement
modérée, mais de nets indices donment & penser que la progression des gains effectifs
s’accélére de nouveau. Aux Pays-Bas, les salaires ont a,ugmenté en fleche, notamment le
1er janvier et le 1T avril. En France, la hausse s’est poursuivie, et a méme été un peu plus
rapide qu’au quatriéme trimestre de 1963. En Italie, par contre, si une accélération a été
~ enregistrée en ce qui concerne les salaires minima conventionnels, en exécution de conven-
tions qui, pour une part, avaient déja été conclues en 1963, ainsi que pour les indemnités
de vie chére (pour ces derniéres, I’augmentation s’est effectuée par le jeu de I’échelle mobile
des salaires, dont le mécanisme a été déclenché par la hausse des prix particuliérement
accentuée de ’automne dernier), I’accroissement des gains effectifs a accusé un certain
ralentissement.

La structure des dépenses de consommation privée a subi quelques modifications,
qui, pour une part, ont un caractére trés temporaire et sont imputables 3 Ja clémence
relative du temps au cours des premiers mois de I’année. L’évolution des dépenses de
chauffage et d’habillement a été caractérisée par une certaine faiblesse. En revanche, les
achats d’objets d’ameublement, d’équipement ménager, ainsi que de textiles d’ameuble-
ment, ont connu une vigoureuse expansion par suite de I'augmentation considérable du

" ‘nombre de logements achevés. De méme, les ventes d’automobiles, aprés le ralentissement

observé au premier trimestre, ont de nouveau progressé plus fortement dans la plupart
des pays membres. Toutefois, dans la république fédérale d’Allemagne et en France, le
taux de croissance n’a plus été aussi élevé que I’année précédente, tandis qu’il a nettement
augmenté en Belgique et surtout aux Pays-Bas : le nombre de nouveaux véhicules imma-
triculés au premier trimestre a dépassé de 40 9, en Belgique, et méme de 70 9, aux Pays-
Bas, celui de la période correspondante de 1963. L'Ttalie est le seul pays olt une nette ten-
dance & Paffaiblissement ait été observée. '

2. La prociuction

L’offre intérieure a continué de progresser vigoureusement dans la Communayté,
non seulement en raison de ’expansion de la demande, mais aussi grce aux conditions
climatiques, qui ont été bien meilleures qu’s la méme époque de I’année précédente.

Cette derniére remarque est valable, d’une part, pour la production agricole, dont
les résultats, pour cette période de I’année, ont été trés favorables, en particulier en ce qui
congerne les légumes et les eufs. La production de viande de pore semble avoir été meilleure
qu’au trimestre précédent, tandis que la production de viande bovine a encore été beaucoup
trop faible par rapport & la demande.

D’autre part, la production dans le secteur de la construction est demeurée trés
importante; elle a encore accusé une tendance conjoncturelle & I’augmentation, sauf en
Ttalie, ou, en raison surtout de difficultés de financement, 'évolution a été assez faible
du c6té de la demande. Dans les autres pays membres, le taux de croissance, d’une année
a 'autre, a été exceptionnellement élevé au premier trimestre.

La progression conjoncturelle de la production industrielle [s’est accélérée. D’aprés
lindice de I’Office statistique des Communautés européenmes, corrigé des fluctua-
tions saisonniéres et accidentelles (& 1'exclusion de la construction et des denrées alimen-
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taives, boissons et tabacs), la progression a atteint 3 9, du quatriéme trimestre de 1963 au
premier trimestre de 1964, alors qu’elle avait été de 2,6 %, du troisiéme au quatriéme
trimestre de 1963. L’indice brut a dépassé de 11 9, en moyenne, pour les trois premiers
mois de I’année, le niveau de la méme période de 'année précédente. Toutefois ce résultat
est dfi, en partie, au fait que le développement de la production avait été relativement
faible au début de 'année 1963, par suite de I'incidence, déja mentionnée, de certains
facteurs exceptionnels.

Il y a lieu de remarquer que les disparités qui ont caractérisé [’évolution par pays
pendant la majeure partie de I’année derniére se modifient de plus en plus nettement.
Dans quelques-uns des pays de la Communauté ol ’expansion de la production était
alors relativement forte — en particulier en Italie, mais aussi en France — la progression
conjoncturelle g’est ralentie dés le quatridme trimestre de 1963, ou s’est méme arrétée dans
une large mesure, comme ce fut le cas en Italie vers la fin de ’année et depuis lors. Dans
la république fédérale d’Allemagne, en revanche, I’évolution de la production est carac-
térisée par une nette accélération; il en va de méme au Luxembourg, ou le phénoméne
est encore plus accentué. Aux Pays-Bas, ’essor de la production s’est poursuivi & un
rythme assez constant, mais moins rapide qu’au cours de la méme période de I’ann
derniére. ‘

Dans la Communauté considérée dans son ensemble, ce sont les industries de base
qui ont connu la plus forte expansion, notamment la sidérurgie, dont la production a
dépassé de 13 9, pour les quatre premiers mois de I'année, le niveau qu’elle avait atteint
un an plus t6t. Ce résultat est dl en partie aux mouvements cycliques des stoecks dans la
Communauté et dans le reste du monde, ainsi qu’a I’aceroissement conjoncturel des besoins
des industries transformatrices. Mais il s’explique également, pour une part, par des
décalages de phénoménes saisonniers et par des facteurs accidentels. La production des
industries de biens d’investissement a évolué dans la plupart des pays membres conformé-
ment aux tendances déja décrites de la demande d’investissements et des exportations;
dans la république fédérale d’Allemagne, en particulier, s’est esquissé un vigoureux déve-
loppement. Dans le secteur de la, production de biens de consommation, ’expansion s’est
poursuivie dans I’ensemble de la Communauté; mais elle s’est ralentie en France, tandis
qu’en Italie, un certain recul a méme été enregistré dans quelques branches de production,
notamment dans I'industrie textile. .

Dans le secteur des services, I'accroissement de la valeur ajoutée & prix constants
a sensiblement dépassé son ampleur saisonniére, surtout en ce qui concerne les transports,
en raison notamment de la forte demande de produits de base.

Dans l’ensemble, la situation du marché de Uemploi a été caractérisée par des
tensions persistantes, bien que les conditions climatiques favorables aient permis de
maintenir, & un niveau relativement bas, le chomage hivernal, total et partiel, de sorte
que Pactivité (nombre de salariés multiplié par le nombre d’heures de travail fournies par
personne) a fortement augmenté. Le nombre de salariés n’a marqué qu’une faible progres-
sion. conjoncturelle, d’une part en raison de l’accroissement relativement limité de la
population active, d’autre part & cause de l’épuisement presque total des réserves de
main-d’ceuvre représentées par les chomeurs. Néanmoins — et ce fait dénote I'importance
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, des tensions — le nombre peu élevé de chémeurs a encore accusé une légere diminution
/ conjoncturelle dans la plupart des pays membres. Les tensions observées sur le marché
© du travail se sont aggravées surtout dans la république fédérale d’Allemagne; il en a été
de méme aux Pays-Bas, en dépit des espoirs qu’y avaient suscités les fortes majorations
des taux de salaires. En Belgique, les vives tensions qui régnaient sur le marché du travail
ont persisté. En Italie, par contre, il semble que les goulots d’étranglement constitués
par le facteur travail dans un certain nombre de secteurs aient commencé de se desserrer.
En France, enfin, la situation ne s’est pas sensiblement modifiée jusqu’a présent.
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3. L’équilibre

Les importations de la Communauté ont encore progressé assez rapidement, non
seulement en raison de la vive expansion de la consommation, des investissements fixes
et des exportations — expansion & laquelle, dans bien des cas, 'offre intérieure ne s’est
pas adaptée dans une mesure suffisante — mais aussi & la suite de ’accroissement important
des stocks de matiéres premiéres et de demi-produits importés. Enfin, dans quelques N
pays membres, ’amélioration de la position concurrentielle des produits originaires de -
certains pays tiers pourrait avoir contribué jusqu’s un certain point & augmenter les .
importations.

Importations de marchandises de la Communauté en provenance des pays non-membres

&

%
T VL L

7

a (variation en valeur par rapport 3 la période correspondante

2N - de I’année précédente, en %,)
E:‘:tj'
&:,_ / 1963 1964
!i'ui' - =
"s: Provenance 1963
‘;’w" ler Qe ge 4e ler
g}f - trimestre | trimestre | trimestre | trimestre | trimestre -
<
8 Etats-Unis +18 |+ 9 |+ 16 |+ 14 |+ 15 |+ 14
- g "AELE + 12 |+ 9 |+ 16 [+ 14 |+ 11 |+ 14
e ( - dont :
z y )
Royaume-Uni: “+ 17 + 15 + 24 + 21 + 12 + 14 -
. Pays en voie de développement + 8 + 9 + 6514+ 8 + 10 + 16 7
parmi lesquels :
. ¢
Pays et territoires associés
d’outre-mer 4+ 3 4 3 0 0 + 9 + 6
Ensemble des pays non-membres | 4+ 10,56 | + 7,5 | 4+ 11 + 12,6 | 4+ 11,5 | + 16
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En tout cas, les achats de marchandises aux pays non-membres ont marqué une
nouvelle progression conjoncturelle dans la Communauté. D’aprés les statistiques doua-
niéres, 'accroissement a atteint 16 %, en valeur au premier trimestre, par rapport au pre-
mier trimestre de 1963, au cours duquel, il est vrai, les importations avaient été entravées
par les facteurs exceptionnels dont il a été fait mention & plusieurs reprises.

En France, et plus encore en Italie, en partie sous 'influence des mesures de stabi-
lisation, la progression conjoncturelle des importations en provenance des pays non-
membres s’est ralentie. Par contre, les achats effectués dans ces derniers pays par les pays
du Benelux se sont accrus. Dans la république fédérale d’Allemagne également, les impor-
tations commerciales tout au moins, abstraction faite des variations saisonniéres, ont
accéléré leur expansion par rapport au quatriéme trimestre de 1963.
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D’aprés les données partielles disponibles, aucune modification substantielle des
tendances n’a été enregistrée, par rapport au quatriéme trimestre de 1963, en ce qui
concerne la répartition des importations par produits. L’expansion des importations de 3
produits finis a encore été la plus vive. De plus, la reprise des importations de matiéres
premiéres, observée au cours de la seconde moitié de 1963, semble s’étre accélérée au
premier trimestre. Toutefois, les achats de produits agricoles ont, dans’ensemble, quelque g
peu faibli. x

En ce qui concerne la répartition géographique des importations, ce sont surtout :
les achats aux pays en voie de développement qui ont nettement progressé. Mais les impor- ,
tations en provenance des pays industriels ont, elles aussi, augmenté sensiblement : en -
particulier, les importations en provenance du Royaume-Uni se sont accrues de nouveau
plus rapidement, aprés le ralentissement observé précédemment.

D’apreés les statistiques douaniéres, les échanges intracommunautaires (sur la base
des importations) ont augmenté de 25 9, en valeur, au premier trimestre, par rapport & la
méme période de 1963. Certes, la comparaison d’une année & l'autre est quelque peu
faussée du fait des répercussions, sur les échanges commerciaux, du froid trés rigoureux
qui a régné au début de 1963. Elle traduit néanmoins une expansion conjoncturelle encore
plus vigoureuse que celle qui a caractérisé les trois derniers mois de 1963. Ce sont surtout ;
les achats de la France et de I'Ttalie qui ont continué de progresser fortement, bien qu’en
Italie leur croissance conjoncturelle se soit affaiblie au cours du premier trimestre. De 'y
méme, les importations des Pays-Bas, et plus encore de la Belgique, en provenance des ‘ 5
Ppays membres, ont connu un vif développement au cours des premiers mois de I’année, A
en raison de ’expansion tres rapide de la demande intérieure. En revanche, les achats de ;
la république fédérale d’Allemagne aux pays membres ont encore été caractérisés par
une croissance assez faible, en particulier en ce qui concerne les produits agricoles, dont ~.
les prix ne sont pourtant nullement supérieurs, dans ces pays, & ceux qui sont pratiqués C 3
dans la République fédérale. Les ventes de la France et, encore toujours, celles des Pays-
Bas ont atteint des taux de croissance assez élevés, tandis que ’expansion des exportations
de I'Italie vers les autres pays de la Communauté s’est quelque peu modérée. Mais la
demande des pays membres s’est encore portée tout particuliérement vers la république C
fédérale d’Allemagne et 'UEBL. A
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Cette évolution, au cours du premier trimestre, ne laisse apparaitre aucune atté-
nuation notable du déséquilibre qui caractérise le commerce intracommunautaire depuis
le début de 1963. Il est toutefois possible de constater que les déséquilibres internes ne se
sont pas aggravés dans la Communauté. Certaines tendances & une légére amélioration
se sont méme manifestées au cours des derniéres semaines.

La balance commerciale de chacun des pays de la Communauté vis 4 vis de 'en-
' semble des pays partenaires n’a pas accusé de variation sensible au premier trimestre.
A en juger d’apres les chiffres corrigés des variations saisonniéres, la république fédérale
d’Allemagne a de nouveau enregistré un excédent trés élevé, & peine moins important
qu’au trimestre précédent. De méme, les échanges de I'UEBL se sont encore soldés par
un léger excédent, qui a eu tendance & s’accroitre quelque peu dans les derniers temps.
Aux Pays-Bas, il semble que le déficit, qui reste important, n’ait guére augmenté. En
Italie, aucune amélioration notable ne s’est produite jusqu’a présent. Le déficit de la
France s’est encore accru quelque peu.

Pour la Communauté prise dans son ensemble, les tendances conjoncturelles & la
hausse des priz ne se sont pas atténuées. Certes, en France, le mouvement ne s’est poursuivi
qu’au rythme ralenti déja observé au cours du quatriéme trimestre de 1963. De méme,
en Italie, les tendances & la hausse semblent s’étre affaiblies. Aux Pays-Bas, en ravanche,
les prix ont fortement augmenté du quatriéme trimestre de 1963 au premier trimestre de
1964, bien que la progression se soit atténuée au cours de ce dernier. En Belgique, les
tendances & la hausse se sont poursuivies, & peu prés au rythme accéléré observé depuis
le second semestre de 1963. Dans la république fédérale d’Allemagne, les tendances
conjoncturelles fondamentales & la hausse des prix se sont de nouveau quelque peu ren-
forcées.

Cette évolution conjoncturelle des prix, de méme que les fluctuations enregistrées,
a 6té, selon les pays membres, soit accentuée, soit masquée par des variations saison-
niéres ou accidentelles. Ainsi, en Italie et en France, le ralentissement est moins prononeé
qu’il n’apparait, étant donné que la progression de l'indice a été freinée par la baisse des
prix de certaines denrées alimentaires. Dans la république fédérale d’Allemagne égale-
ment, le prix de diverses denrées alimentaires est tombé en dessous de son niveau de
P’année précédente. Par contre, aux Pays-Bas, les variations de I'indice ont sans aucun
doute traduit outre mesure l’enchérissement saisonnier des légumes et des pommes de
terre au mois d’avril; la brusque montée de I'indice — qui est certainement passagére —
a exagéré 'ampleur des tendances conjoncturelles.

Parmi les facteurs qui expliquent la tendance proprement conjoncturelle a la hausse,
Paugmentation des cofits par unité produite a encore joué un roéle. Ce facteur a pris de
Pimportance dans les pays membres ou le ralentissement de I'expansion de la production,
di & Vévolution de la demande, a sensiblement réduit les gains de productivité. L’Italie
en constitue un exemple typique. Aux Pays-Bas, la hausse des prix s’explique aussi par
une vigoureuse progression des coits salariaux, mais en méme temps la demande moné-
taire — effets conjugués de V’essor de la consommation et des investisssments — a une
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: incidence dans le méme sens. Il y a enfin le cas de la république fédérale d’Allemagne, ou
la progression des cofits par unité produite s’est temporairement arrétée, les progrés de
productivité s’étant fortement accélérés & une époque ol I’évolution des salaires restait
modérée; mais les prix y ont & présent recommencé d’augmenter, sous I’effet de la demande
excédentaire.

\

En dehors des facteurs conjoncturels, accidentels et saisonniers, des facteurs
exogénes ont également influencé le niveau d(;s prix au premier trimestre, & savoir les
répercussions de la hausse des prix & I'importation pour nombre de matiéres premiéres,
ainsi que les mesures de politique des prix prises par les pouvoirs publics.

En ce qui concerne ce dernier facteur, il faut mentionner, d’une part, les mesures
qui contribuent, sur le plan psychologique, & contenir la hausse des prix — par exemple
les contrdles directs des prix et des marges commerciales en France, en Belgique et aux
Pays-Bas — et, d’autre part, les augmentations de prix controlés et les majorations
d’impots indirects. Ces derniéres mesures ont été prises surtout pour agir, dans un sens
anti-inflationniste, sur 1’évolution de la demande : majoration de I'impdt sur I’essence en
Italie et aux Pays-Bas, des taxes sur les cigarettes aux Pays-Bas, des redevances télé-
phoniques en Italie, des tarifs de chemin de fer en Belgique, création d’un impdt spéeial
sur les achats d’automobiles neuves en Italie. Elles limitent effectivement le volume de la
demande intérieure globale, et servent aussi 4 réduire directement ou indirectement le
déficit du budget de I'Etat.

Au total, 1o taux de croissance, d’une année i l’autre, des indices des prix 4 la
consommation a ét6, en avril 1964 (taux de décembre 1963 entre parenthéses) de 4,6 9,
(6,9 %) en Ttalie, de 4,7 %, (6 %) (*) en France, de 7 %, (3,6 %) aux Pays-Bas, de 3,3 9,
(4,2 %) en Belgique, de 2,1 %, (4,0 %) au Luxembourg et de 1,6 %, (3,5 %) dans la répu-
blique fédérale d’Allemagne.

Pour apprécier ces taux de croissance, notamment dans les cas ol un fléchissement
est constaté entre décembre 1963 et avril 1964, il faut considérer qu’au cours du premier
trimestre de 1963 les prix ont progressé assez fortement dans tous les pays membres, en
raison notamment de I’incidence d’un hiver exceptionnellement rigoureux.

Trés prononcée jusqu’a présent, la tendance & la détérioration de la balance commer-
ciale de la Communauté vis & vis des pays non-membres semble s’étre nettement atténuée
au cours du premier trimestre de 1964, par suite de I’accélération des exportations. En
effet, les chiffres corrigés des variations saisonniéres et accidentelles ne réfldtent gudre
une aggravation du déficit par rapport au quatriéme trimestre de 1963. D’aprés les statisti-
ques douaniéres, le solde négatif a néanmoins dépassé ‘un milliard de dollars, ce qui repré-
sente une augmentation de quelque 170 millions de dollars par rapport au premier trimestre
de 1963. La balance des paiements courants de la Communauté semble également s’étre
soldée par un net déficit au premier trimestre de 1964, tandis que la balance des mouve-
ments de capitaux a sans doute encore présenté un excédent.

(1) Ancien indice (250 produits et services).

17



i

o7

H

N it

Les réserves d’or et de devises des autorités monétaires des pays membres ont diminué
de 400 millions de dollars au cours des quatre premiers mois de 'année. En revanche, le
solde net des avoirs et engagements en devises des banques commerciales a augmenté.

L’évolution de la balance des paiements, dans la plupart des pays de la Commu-
nauté, n’a plus guére contribué a 'expansion des liguidités intérieures. En Italie, le déficit
élevé de la balance des paiements a méme provoqué de fortes tendances au resserrement.
Mais V'inverse s’est produit, pour ensemble du premier trimestre, dans la république fédé-
rale d’Allemagne, ol les liquidités bancaires ont été assez sensiblement accrues du fait
de la balance des paiements, bien que I'exécution des budgets des administrations centrales
ait agi dans le sens du resserrement saisonnier habituel. La demande de crédits de I’écono-
mie est restée modérée, le sensible accroissement des liquidités dans ’'économie elle-méme,
consécutif aux excédents d’exportation, ayant évidemment exercé une action de freinage.
En France, certains progrés ont été réalisés en direction d’une stabilisation monétaire :
Pexpansion des crédits bancaires a été maintenue jusqu’en février dans les limites fixées

" et le déficit du Trésor a beaucoup moins agi dans le sens d’un accroissement des ligui-

dités. En Ttalie, non seulement I’évolution de la balance des paiements, mais aussi le
niveau élevé de l'encaisse des ménages, ont contribué au resserrement des liquidités
bancaires et & 'étroitesse du marché financier. L’expansion des crédits des banques
commerciales a été moins vigoureuse qu’auparavant, bien que le eoncours que leur a prété
la banque centrale ait augmenté dans une mesure oroissante au cours des derniers mois.
En effet, le financement par V'institut d’émission a été congu de telle maniere qu’au total
les liquidités des banques ont été sensiblement réduites sous L'effet des facteurs restrictifs
précités. Aux Pays-Bas, en revanche, les liquidités bancaires sont manifestement restées 3
un niveau asgez élevé; sous la pression de la demande de crédit, qui avait fortement
augmenté, notamment en liaison avec les répercussions des angmentations de salaires,
les banques ont dépassé & nouveau, au premier trimestre, le plafond convenu. En Belgique,
la mesure que 1’on prévoyait pour la limitation de 'expansion du crédit (laquelle aurait été
ramenée de 24 9, en 1963 & quelque 12 9, en 1964) a été dépassée plus largement encore.
Il y a lieu de noter que, dans ce pays, la situation du marché financier s’est améliorée,
ce qui profite également & 1’Etat pour ses opérations de financement. '

Dans presque tous les pays membres, les opérations de trésorerie des administrations
publiques out été caractérisées, au cours des premiers mois de 1964, par un meilleur équili-
bre — di en partie & des facteurs saisonniers — entre le rythme des recettes et celui des
dépenses. En France, par exemple, le déficit du Trésor a pu, au cours des trois premiers
mois, étre réduit de moitié par rapport au niveau auquel il se situait un an plus t6t. Dans
1a république fédérale d’Allemagne, d’importantes liquidités ont méme été épongées & la
suite d’émissions des pouvoirs publics et de paiements publics & I’étranger. De substan-
tielles plus-values fiscales ont été obtenues en Belgique; au cours des quatre premiers mois
de I’année, I'Eitat a été en mesure non seulement de financer par 'emprunt son excédent
de dépenses, mais en méme temps de consolider une petite fraction de la dette publique
A court terme. En Italie, toutefois, I'endettement de I’Etat auprés de la banque centrale
— qui avait fortement augmenté jusqu’s fin 1963 — n’a été réduit que dans une faible
megure au premier trimestre.
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Evolution des ressources et emplois de biens et services (1)

1962 () 1962 (3) | 1963 (3) (%) 1964 (%) (3)
Z)ﬁgé: variations en volume par rapport
on milliards a 'année pg)eeedente,
de $ on o
Produit national brut 225,7 5,0 4,0 5,0
Consommation des ménages 137,6 6,1 5,5 5,0
Consommation des administrations 32,1 6,7 4,5 3,5
Formation brute de capital fixe 51,6 6,3 4,0 6,5
Solde exportations () moins importations (¢) en
milliards de dollars + 1,5 + 1,2 + 04 + 0,65

(*) L’agrégation au niveau de la Communauté (& I'exclusion du grand-duché de Luxembourg) a été

effectuée sur la base des parités officielles des taux de changes.
(3) Aux prix de 1962, taux de changes moyens de 1962.

(?) Aux prix de I’année précédente, taux de changes de 1’année précédente.

() Estimations des services de la Commission.
(°) Prévisions des services de la Commission.
(°) Biens, services et revenus de facteurs.
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B. Les perspectives

Dans 1’ensemble, les perspectives d’expansion économique de la Communauté
jusqu’s fin 1964 sont assez favorables.

D’aprés les indications disponibles, les exporfations 3 destination des pays non-
membres continueront & se développer fortement au second semestre. Cette prévision
se fonde, d’une part, sur I’évolution trés favorable de la conjoncture dans les principaux
pays industriels et, d’autre part, sur le fait que 1’on peut s’attendre & un renforcement de
la demande émanant des pays en voie de développement, dont les disponibilités en devises
ont encore augmenté ces derniers temps.

Aux Etats-Unis, la réduction d’impots décidée récemment donnera, sans aucun
doute, une vive impulsion & l'expansion conjoncturelle. A la suite de cette mesure, dont
I’incidence sera, semble-t-il, nettement concentrée sur le second semestre, les revenus
disponibles sugmenteront de quelque 10 milliards de dollars en 1964. En outre, la pro-
gression des salaires pourrait s’accélérer au cours du second semestre. Du moins des
négociations salariales dont l'influence pourrait étre déterminante sont-elles prévues,
pour cette période, dans d’importants secteurs. De toute maniére, les investissements
fixes contribueront davantage & ’expansion qu’au premier semestre. D’aprés I’enquéte
effectuée en février par la Security Exchange Commission, les entreprises industrielles
envisagent d’accroitre leurs investissements de 10 9, en 1964. Les résultats de 'enquéte
Mac Graw-Hill effectuée en avril permettent d’escompter une extension encore plus
marquée. En revanche, les impulsions résultant des dépenses publiques pourraient s’affai-
blir quelque peu au cours de ’année. Au total, il y a certainement lieu de s’attendre aux
Etats-Unis, pour les prochains mois, & une progression assez considérable de la demande,
qui ne manquera pas de se répercuter sur les importations.

Au Royaume-Uni, on prévoit également une nette prédominance des tendances &
Pexpansion. Les majorations de certains impdts indirects prévues au budget de 1964/1965
ne freineront sans doute que faiblement I'augmentation de la consommation privée,
d’autant plus que les revenus des ménages semblent devoir s’accroitre & un rythme accéléré.
Par ailleurs, la reprise des investissements amorcée au second semestre de 1963 se pour-
suivra, comme le montre notamment I’augmentation sensible des inscriptions de comman-
des, enregistrée depuis le début de 1964 dans la construction mécanique. Enfin, les dépenses
publiques s’accroitront & nouveau dans une mesure notable au cours des prochains mois,
principalement par suite du développement des investissements des collectivités locales.

Dans ces conditions, les exportations de la Communauté & destination des Etats-
Unis et du Royaume-Uni resteront nettement orientées & 1’expansion au second semestre;
leur taux d’accroissement sera certainement plus élevé que celui des livraisons & I'ensemble
des autres pays industriels, dont les marchés offrent cependant d’assez bonnes perspectives
de vente pour les produits de la Communauté.

L’expansion conjoncturelle dans la plupart des pays industriels entrainera encore,
selon toute probabilité, des achats considérables de matidres premiéres, méme si la tendance

-
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& Paccroissement des stocks — qui est en partie d’origine spéculative — devait s’affaiblir
quelque peu, éventualité qui ne doit pas &tre exclue, du moins en ce qui concerne la Com-
munauté. De ce fait, le pouvoir d’achat des pays en voie de développement continuera de
s’accroitre, et d’autant plus dans I’hypothése oii le niveau des prix des matiéres premiéres,
encore élevé au premier semestre de 1964, ne s’abaisserait pas notablement par la suite.
Aussi la demande des pays en voie de développement pour les produits de la Communauté
pourrait-elle encore progresser vigoureusement d’ici la fin de 1’année.

Quant & P’évolution probable des divers éléments de la demande intérieurs, il faut
tout d’abord s’attendre, pour la Communauté prise dans son ensemble, 4 une expansion
assez marquée de la formation brute de capital fize. Sans doute, & la suite des mesures de
restriction prises dans certains pays, la progression des investissements dans le secteur de
la construction pourrait-elle se ralentir quelque peu. Mais tous les indices annoncent un
développement accéléré des investissements d’équipement. En effet, dans la république
fédérale d’Allemagne, I’évolution des inscriptions de commandes en provenance de 'inté-
rieur témoigne d’un trés vif essor dans les industries productrices de biens d’investissement.
Il en est de méme aux Pays-Bas, ol un certain affaiblissement de la propension & investir
est toutefois attendu pour les derniers mois de 1964, du fait de l'incidence, sur les bénéfices,
de I’'aggravation des charges salariales. En Belgique, les investissements des entreprises
resteront orientés 4 I’expansion, et cette tendance powrrait méme s’accélérer au Luxem-
bourg, du moins dans l'industrie sidérurgique. En France, d’aprés les derniéres enquétes
effectuées aupres des chefs d’entreprise, il semble que le fléchissement des commandes de
biens d’investissement émanant des entreprises privées ait cessé au début de 1964 de telle
sorte qu’il ne faille guére s’attendre que la propension & investir soit encore, au second
semestre, aussi hésitante que jusqu’a présent. En Italie, par contre, les investissements
subissent l'incidence négative de plusieurs facteurs, & savoir le développement moins
rapide de certains éléments de la demande, la réduction des marges bénéficiaires et la
difficulté d’obtenir des moyens de financement.

Eu égard & 'expansion assez rapide de la consommation privée dans la Communauté
prise dans son ensemble, il n’y a pas lieu de réviser les prévisions formulées & la fin de 1963.
En effet, les changements de tendance les plus importants — légére accélération de la
consommation privée dans la république fédérale d’Allemagne, allant de pair avec un
ralentissement de la progression en France et en Italie — semblent devoir se compenser
dans une large mesure. Si I'on peut escompter, du moins pour les prochains mois, une
poursuite de cette récente évolution, les perspectives sont toutefois plus incertaines pour
Pautomne. Il n’est pas encore possible, en effet, de déterminer si les Pays-Bas et la France
ne connaitront pas finalement une nouvelle et trop forte vague d’augmentation des salaires;
cette remarque vaut méme pour I'Italie, dans I'hypothése ou, d’ici 13, la progression
de la demande intérieure n’y serait pas modérée dans une mesure suffisante. En ce qui
concerne la république fédérale d’Allemagne, on peut prévoir avec une quasi-certitude
que des hausses de salaires assez importantes surviendront en automne, par suite surtout
de I'aggravation des tensions conjoncturelles internes.

Au cours des prochains mois, 'offre intérieure pourrait encore augmenter fortement
dans la Communauté. Ce sera d’abord le cas, pour autant que les conditions climatiques
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restent normales, pour la production agricole, dont les résultats devraient alors étre nette-
ment meilleurs qu’en 1963. En outre, ’expansion conjoncturelle assez vive de la production
industrielle se poursuivra vraisemblablement. Dans ’ensemble, il n’y a plus guére lieu,
cependant, de s’attendre & une accélération de celle-ci. D’une part, en effet, en Italie et en
France, ’expansion de la demande se sera ralentie, et, de plus, dans ces deux pays, mais
surtout en Italie, I’action de freinage résultant de la détérioration de la position concurren-
tielle pourrait jouer un certain réle. D’autre part, des goulots d’étranglement se feront de
plus en plus sentir dans la république fédérale d’Allemagne, en particulier en ce qui concerne
la main-d’ceuvre, et ne permettront pas & l'expansion de la production d’atteindre le
rythme rapide qui elit correspondu & la croissance accélérée de la demande.

Les tendances d’évolution du niveau des prix seront de plus en plus caractérisées
par les changements qui se sont fait jour ces derniers temps : nouvel affaiblissement des
facteurs de hausse en France et en Italie, sans que Pinflation des prix y soit cependant
freinée dans une mesure suffisante; aux Pays-Bas, tendance & l'enchérissement assez
forte, bien qu’elle puisse accuser une certain ralentissement au cours de ’année; augmen-
tation continue en Belgique et au Luxembourg; renforcement graduel de la progression
conjoncturelle des prix dans la république fédérale d’Allemagne.

Les importations continueront de marquer un vigoureux accroissement, qui pourrait
cependant se ralentir quelque peu par rapport & son rythme actuel; en effet leur expansion
semble devoir fléchir en France et pourrait méme s’arréter en Italie; d’'une maniére géné-
rale, augmentation des achats de matiéres premiéres devrait s’affaiblir légérement.
Compte tenu des prévisions relatives & la croissance des exportations, on peut escompter
qu’en tout état de cause la balance commerciale de la Communauté ne se détériorera pas
davantage. Néanmoins, pour I'ensemble de 'année 1964, le solde passif devrait dépasser
quelque peu celui de 1963 et s’établir entre 3 et 3,5 milliards de dollars; 1’ensemble de la
balance des paiements courants pourrait ainsi étre & peu prés en équilibre.

Par ailleurs, en ce qui concerne les prévisions relatives aux variations qui affecteront
le volume des éléments les plus importants de la demande et de 1’offre globales de la Com-
munauté, pour Vensemble de 1964 par rapport & 1963, les chiffres publiés dans le premier
rapport trimestriel de 1964 ne semblent pas devoir étre notablement modifiés. Les services
de la Commission s’attendent toujours, en particulier, & un accroissement de quelque 5 %,
du produit brut en termes réels. L'indice de la production industrielle de la Communauté
pourrait, en 1964, dépasser de 7 9,, en moyenne mensuelle, le niveau atteint en 1963.

Les perspectives relatives 4 1’évolution économique d’ici la fin de 1964 ne permettent
pas encore d’escompter un rétablissement de 1’équilibre interne et externe de la Commu-
nauté. En d’autres termes, et bien que les prévisions tiennent compte des efforts de stabi-
lisation déployés jusqu’ad présent, d’une maniére plus ou moins vigoureuse, dans tous les
pays de la Communauté, on n’assistera pas encore & I’arrét de la situation inflationniste,
en particulier en France, aux Pays-Bas et en Italie, & un meilleur équilibre des courants
d’échanges entre les pays membres ni au rétablissement d’un excédent approprié de la
balance des paiements courants de I’ensemble de la Communauté vis-a-vis des pays non-
membres. Les mesures de stabilisation déja prises répondent, en grande partie, & ce qui
est demandé dans la « recommandation en vue du rétablissement de Uéquilibre économique
interne et externe de la Communauté », que le Conseil de la Communauté économique
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européenne, sur proposition de la Commission, a adressée, le 14 avril 1964, aux Etats mem-
bres, au titre de l'article 103 du Traité. Le texte de ce document ainsi que ’exposé des
motifs présenté par la Commission sont reproduits en annexe au présent rapport. Quelques
nouvelles mesures ont déja été prises sur cette base. Dans les chapitres du présent rapport
relatifs aux divers pays membres, la politique conjoncturelle de chacun de ceux-ci est
examinée en fonction de la recommandation. Il faut noter toutefois que cet examen n’a
qu’un caractére schématique et provisoire, étant donné le court délai qui s’est écoulé jus-
qu’a la rédaction du présent rapport. Les Etats membres s’étaient accordé deux mois pour
réexaminer leur politique économique, pour prendre ou décider d’éventuelles mesures nou-
velles et pour en informer la Commission. De son c6té, celle-ci doit faire rapport au Conseil
au sujet de la suite réservée & la recommandation. Lors de la rédaction du présent rapport
trimestriel, la Commission n’était pas encore en possession de tous les rapports des Etats
membres; enfin et surtout 'examen et ’appréciation des rapports des Ktats membres
demandent un certain temps. 4

Néanmoins, grice & ses contacts réguliers, la Commission a naturellement connais-

sance des mesures et décisions concrétes prises par les divers pays membres dans le domaine
de la politique de stabilisation, et elle est au courant des projets, lacunes et difficultés, ces
derniéres étant rencontrées le plus souvent en matiére de politique intérieure. Dans ces
conditions, les prévisions relatives & I’évolution économique attendue jusqu’s fin 1964
sont malgré tout assez réalistes; elles montrent que — dans une large mesure sous’influence
de la politique de stabilisation — certaines tendances & une amélioration de I’équilibre
ont tout de méme commencé de se manifester et sont devenues plus apparentes qu’il y a
trois mois. Ces tendances se traduisent dans les prévisions relatives & la demande intérieure,
aux prix, & la production et aux importations, prévisions qui, dans la plupart des cas,
annoncent un certain ralentissement de l’expansion dans ceux des pays membres ou
les tensions inflationnistes étaient jusqu’a présent les plus fortes, & savoir la France
ot I'Italie. D’autre part, dans la république fédérale d’Allemagne, la conjoncture est
caractérisée par la perspective trés nette d’une accélération qui, & présent, tient aussi &
des facteurs internes et qui, bien qu’elle tende & améliorer 1’équilibre des courants commer-
ciaux, & l'intérieur de la Communauté, ne constitue nullement, & un autre point de vue,
un facteur favorable. En effet, une tendance & la hausse des prix, dans la république
fédérale d’Allemagne, poserait un probléme non seulement du point de vue allemand,
‘mais aussi pour la Communauté, d’autant plus qu’elle ne faciliterait certainement pas la
stabilisation dans les autres pays membres.

Les tendances mentionnées ci-dessus, si elles apparaissent favorables, sont encore
loin, cependant, d’étre assez nettes et fortes pour qu’elles puissent étre considérées comme
satisfaisantes. La politique de stabilisation doit dés lors étre poursuivie conformément 2 la
recommandation précitée. A cet égard, il serait certainement opportun, dans quelques
pays membres, de respecter plus strictement les régles énoncées dans celle-ci. Il en est
également ainsi pour la république fédérale d’Allemagne oll, comme on vient de 'indiquer,
certaines des tendances qui s’esquissent & présent, et qui sont caractérisées par le danger
d’une nouvelle « surchauffe », doivent étre considérées comme défavorables.

Néanmoins, on a nettement I'impression que les autorités compétentes des pays
membres s’efforcent de se conformer, dans ’ensemble, aux recommandations, encore
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qu’elles ne les observent pas, pour 1964, dans une mesure aussi large qu’elles le feront pro-
bablement pour 1965. En effet, le Conseil de ministres a recommandé que la politique
économique et financiére de 'année 1965, pour autant qu’elle soit congue et arrétée en
1964 — et c’est en grande partie le cas — soit orienté en fonction des principes qui doivent
étre observés pour 1964. Alors qu’il est assez malaisé, du point de vue de la politique
intérieure et sur le plan technique, d’apporter aux données de la politique économique
pour 1964 de netables modifications dont les effets se fassent encore sentir au cours de
la méme année, il est maintenant relativement facile de prendre, pour ’année prochaine,
des dispositions conformes & la recommandation. C’est ainsi que les gouvernements de
la république fédérale d’Allemagne et de la France ont déja pris, pour ce qui concerne
la limitation de l’expansion des dépenses publiques en 1965, des décisions de principe
qui répondent dans une large mesure & la recommandation.

Les premiéres hypothéses relatives & 1’évolution économique probable en 1965
indiquent qu’il est tout & fait judicieux de prévoir pour cette année, du moins dans I'état
actuel des choses, une poursuite de la politique anti-inflationniste.

On dispose déja, en effet, de prévisions pour 1965. Tout d’abord, dans le cadre de la
Communauté, des budgets économiques préliminaires ont été établis par les Etats membres
et devraient encore, avant la période des vacances, étre confrontés au sein du comité de
politique conjoncturelle. Il s’agit ici de premiéres prévisions, essentiellement « neutres »
et comparables entre les divers pays membres, se rapportant aux grandes lignes de 1’évolu-
tion économique et présentées sous forme de quelques tableaux et commentaires relatifs
aux hypothéses de base. L’an dernier déja, le comité de politique conjoncturelle a adopté
cette procédure, sur proposition de la Commission.

La confrontation servira de base & la coordination de la politique économique en
1965. Ses résultats peuvent et devraient, en tout état de cause, étre pris en considération,
en particulier lors de I’établissement des budgets des administrations publiques pour 1965.

A ces éléments s’ajoutent les travaux de prévision que les services de la Commission
effectuent eux-mémes, trés t6t également, concernant ’'année suivante.

Enfin, il y a lieu de noter avec satisfaction que désormais des prévisions sont égale-
ment établies dans le cadre de ’OCDE et qu’elles sont, en outre, élaborées, dans les grandes
lignes, selon le schéma simplifié des budgets économiques préliminaires des pays de la
Communauté. Certes, les pays membres de ’'OCDE ne communiquent des prévisions pour
Pannée & venir qu’au cours de 1’automne, mais le secrétariat de cette organisation com-
mence déja plus t6t, & savoir en avril-mai, & établir ses propres prévisions, qui sont discutées
dans le courant du mois de mai lors d’une réunion d’experts des pays de 'OCDE 4 laquelle
participent des experts de la Commission de la CEE. Cette procédure présente le trés
grand avantage que 1’évolution prévisible de la conjoncture mondiale est connue plus t6t
et avec plus de certitude.

Les résultats de tous ces travaux étayent fortement I’hypothése que la conjone-
ture mondiale connaitra encore, en 1965, du moins au premier semestre, une expansion
assez sensible, un peu moins vive cependant qu’en 1964. Tout d’abord, la plupart des
experts considérent comme improbable que ’expansion conjoncturelle s’affaiblisse consi-
dérablement aux Etats-Unis au cours de 'année prochaine, d’autant plus que les effets
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de la réduction des impdts se feront encore sentir fortement, et qu’en outre les impulsions
que l’essor des investissements imprimera & la consommation et & I’emploi stimuleront la
croissance de la demande. Pour le Royaume-Uni également, les perspectives d’évolution
conjoncturelle en 1965 sont encore nettement orientées a 'expansion; il n’est toutefois pas
exclu que les tensions intérieures ne se renforcent assez rapidement, dans une mesure
telle qu’il en résulte des effets assez prononcés sur la balance des paiements et qu'’il soit,
par conséquent, nécessaire d’appliquer une politique plus stricte de freinage de la croissance
économique. Des problémes similaires pourraient se poser pour quelques autres pays
industriels, mais il est probable que, dans ’ensemble, I’'expansion conjoncturelle sera encore
sensible, du moins si on la considére d’'une année a ’autre. Enfin, il n’y a encore aucune
raison de penser que, dans les pays en voie de développement, ’accroissement des importa-
tions en provenance des pays industriels doive déja s’affaiblir notablement en 1965.

Dans ces conditions, les exportations de la Communauté vers les pays non-membres
pourraient encore s’accroitre assez sensiblement, mais probablement & un rythme un peu
plus lent qu’en 1964. Ce rythme dépendra, d’une part, de la mesure dans laquelle ces
possibilités d’exportation pourront étre utilisées, en dépit de I’augmentation relativement
forte des colits que I’on observe depuis quelque temps dans certains pays membres, notam-
ment en Italie, en France et aux Pays-Bas. 11 pourrait étre limité, d’autre part, par ’action
de freinage qu’une réduction éventuelle de 1’élasticité de 1’offre pourrait exercer sur les
exportations de la république fédérale d’Allemagne, qui parait bénéficier, au contraire,
de certains avantages du point de vue des cofits de production.

En ce qui concerne la demande intérieure de la Communauté, il ne peut guére y
avoir de doute quant a la poursuite de son expansion. Celle-ci sera particuliérement forte
dans la république fédérale d’Allemagne, ou I’essor des investissements pourrait se pour-
suivre et peut-étre donner, dans une mesure croissante, des impulsions supplémentaires
au développement de la consommation. Dans la plupart des autres pays membres, au
contraire, il y a lieu de s’attendre que les tendances au ralentissement de I’expansion de la
demande nominale intérieure persisteront, du moins pendant les premiers mois de Pannée.
Toutefois, les forces d’expansion semblent, en tendance, demeurer relativement puissantes;
4 eet égard, I'incidence réciproque exercée par I'expansion de la demande et par la pénurie
de main-d’ceuvre soutient 'augmentation des revenus affectés a la consommation autant
qu’elle influence favorablement la propension & investir. On pourrait méme assister, en
France, & une reprise plus ou moins sensible des investissements des entreprises.

En tout état de cause, le danger semble persister en France, aux Pays-Bas et en
Italie de voir surtout les dépenses de consommation se situer encore & un niveau trop élevé
et les cofits de production augmenter dans une mesure trop forte eu égard aux impératifs
de la stabilisation des prix et du rétablissement de ’équilibre externe, et en dépit du fait
que ces facteurs de déséquilibre pourraient devenir moins agissants. Quant 3 la république
fédérale d’Allemagne, elle sera probablement caractérisée par une « surchauffe » croissante
de la conjoncture.

. Il ne faut pas s’attendre que ces risques soient écartés grace & 1’évolution de I'offre
intérieure, ni méme, dans la république fédérale d’Allemagne, grace & celle des importations,
surtout si ce pays maintient le degré particuliérement élevé de son protectionnisme agricole.
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En ce qui concerne I'offre intérieure, compte tenu des tendances d’évolution de la
demande décrites ci-dessus, de I'influence de la position concurrentielle, ainsi que des
limites physiques de 1’expansion, il est tout & fait plausible que le produit brut de la
Communauté, en termes réels, s’accroisse de 4,5 %, en 1965, par rapport & 'année pré-
cédente.

Ces perspectives, hypothéses et tendances peuvent encore étre notablement influen-
cées — et améliorées & maints égards — par la politique économique que les pays membres
poursuivront isolément ou de concert. Les prévisions esquissées ci-dessus font clairement
apparaitre qu’il y a lieu d’appliquer également en 1965 la recommandation du Conseil
de ministres. Dans ’éventualité, qui ne peut jamais étre exclue, d’'un retournement
complet de la conjoneture, on serait toujours en mesure de réagir par une prompte adapta-
tion de la politique économique. Pareille adaptation serait d’autant plus facile que la
politique de stabilisation consiste essentiellement & retenir ou & déplacer dans le temps
certains projets de dépenses importantes dont I'exécution pourrait, en cas de besoin, étre
de nouveau accélérée.

a 11 convient, dés lors, de recommander instamment que les régles de politique
conjoncturelle établies par le Conseil soient également observées pour ’année 1965, c’est-
a-dire que toutes les décisions de principe nécessaires & leur application soient prises dés
maintenant et que ’on évite tout ce qui pourrait aller & 'encontre, non seulement de la

i lettre de recommandation, mais encore des objectifs de la politique conjoncturelle. Ceci

LA concerne, par exemple, la politique fiscale et 'agencement des dépenses de transfert dans
@ ‘ la république fédérale d’Allemagne et aux Pays-Bas, ainsi que la propension de plus en
A plus forte, qui se manifeste en Italie, & entraver les importations.

i&: \ En dépit, ou plutét & cause de leur caractére assez uniforme, les recommandations
oo du Conseil de ministres répondent parfaitement & des situations et & des impératifs de la
%ﬁ X politique de stabilisation, qui différent d’un pays & autre. En effet, le respeet de ces normes
%; - requiert les efforts les plus importants dans les pays qui sont le plus éloignés d’une situa-
B tion équilibrée, tandis qu’il est relativement aisé dans les pays ol régne un meilleur équi-
O libre et o, par conséquent, ses effets sont moins sensibles, étant donné qu’il ne s’agit,

en pareils cas, que d’éviter I'aggravation du danger d’inflation. Dans I’ensemble, les recom-
mandations ne visent nullement & une politique déflationniste mais seulement 3 une
« désinflation ».
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A. République fédérale d’Allemagne

Aprés avoir été modérée pendant quelque temps, U'expansion conjoncturelle a
conny, un mouvement de reprise qui, esquissé dés les derniers mois de I'annde écoulée,
8’est visiblement accentué au début de Uannde et au cours du printemps.

La demande dirangére a continué d’exercer les impulsions directes les plus
vigoureuses, mais les effets indirects du puissant essor des exportations, qui sont
apparus de plus en plus nettement, se sont traduits par une nette recrudescence de lo
proprension & investir dans le secteur des entreprises. Une extension sensiblement
plus rapide des investissements d’équipement est ainsi venue s’ajouter & Uexpansion
toujours vigoureuse des investissements dans le secteur de la construction. L’évolu-
tion de la consommation des administrations semble éfre restée orientée & Uexpansion.
Bien que Uévolution des salaires conventionnels soit restée relativement calme, les
dépenses de consommation privée n’ont plus progressé aussi lentement qu’au cours
des trimestres précédents en raison d'un relévement un pew accéléré des gains
effectifs.

L’accélération générale de Vaccroissement de lo demande globale a provogué
une forte extension de Uoffre intérieure. Par rapport & la période correspondante de
Vannée précédente, le taux d’accroissement de la production industrielle — mesurée
daprés Uindice par journée de travail calculd par le Statistisches Bundesamt — est
passé de 5 %, au dernier trimestre de 1963 & 11,4 9, au premier irimestre de 1964;
encore faut-il tenir compte du fait gu’au premier trimestre de 1963 la production avait
été affectée par certains facteurs particuliers. Les smportations de marchandises ont
dgalement progressé sensiblement. Les prix ont & nouveaw marqué une légére hausse.

La balance des paiements courants a laissé un excédent de 2,11 milliards
de DM, le solde positif de la balance commerciale ayant o lus seul atteint 2,38 milliards
de DM . Les réserves d’or et de devises du systéme bancaire (Bundesbank et bangues
ordinaires) ont augmenté de 2,23 milliards de DM au cours du premier trimestre.

D’ics & la fin de Pannée et méme au début de 1965, 'expansion conjoncturelle
pourrast tendre & se renforcer et provogquer une aggravation des tensions entre Uoffre
et la demande.

Dans Uimmédiat, Uimpulsion qui émane des exportations ne perdra rien de
son intensité; Uimportance des inscriptions de commandes en provenance de U'diran-
ger et le gonflement des carnets de commandes le montrent. De méme, les perspectives
de vente favorables et, par conséquent, les prévisions optimistes quant au niveau des
bénéfices encourageront davaniage les chefs d’entreprise & investir; Uexpansion de la
formation brate de capital fixe pourraii 8 accélérer notablement dans un avenir proche.
La consommation des administrations augmentera ¢ nowveay fortement, d’autant plus
que la progression générale des dépenses s’accompagnera cette année encore d’un
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relévement des troistements des fonctionnaires. Dans Uhypothése d’un taux d’épargne
inchangé, Uaccroissement des dépenses de consommation privée pourrait netiement
s’accélérer vers le début dz Uautomne et la fin de Uannée, si, a Uexpiration des conven-
tions collectives conclues pour d’importanis secteurs de Uéconomie, de nouvelles et
sans doute substantielles majorations des salaires élaient décidées.

Bien qu’il n’y ast guére lieu d’envisager une progression notable de emploi
et de la duréde du travail, la production industrielle continuera encore d’augmenter
vigoureusement dans un proche avenir. A mesure que le degré d’utilisation des réserves
physiques de production 8'élévera, Udlasticité de Voffre iniérieure devraii cependant
diminuer progressivement d’une fagon assez sensible au cours du deuxiéme semesire
de 1964 et, en tout cas, en 1965. Cette évolution provoquera certes une expansion plus
vigoureuss des importations, mais il parait pew probable, dans le contexte actuel, que
Vacoroissement des importations puisse étre suffisamment notable pour empécher une
nouvelle progression, méme ralentie, de Uexcédent de la balance des paiements courants.

Dans ces conditions, la hausse des prix — qui pour 1964 déja sera probable-
mend plus prononcée qu’il n’y avait liew de la prévoir a Uorigine — tendra encore &
s'accélérer en 1965, d’autant plus qu’au cours de celle année la hausse des codls par
unité produile dépassera & nouveau les taux enregistrés en 1963 et 1964. Il va de soi
que ces tendances devroni élre combaitues au moyen d’une politique conjoncturelle
axde davantage que par le passé sur Uamélioration du rapport enire la demande
globale nominale et Uoffre globale réelle. Le gouvernement fédéral a annoncé de nou-
velles mesures en ce sens.

1. L’évolution au cours des derniers mois

Les exportations de biens et services ont progressé & un rythme accéléré au cours des
premiers mois de 1964. D’aprés les statistiques douaniéres, les exportations de marchan-
dises ont dépassé au premier trimestre d’environ 21 9%, en valeur et en volume le niveau
de la période correspondante de 1’année précédente; au cours du quatriéme trimestre de
1963, les taux d’accroissement correspondants avaient été d’environ 15 %, et 16,6 9,
respectivement. Cetite progression des taux d’accroissement s’explique certes en partie par
des facteurs exceptionnels (hiver extrémement rigoureux, gréve des dockers aux Etats-
Unis) qui ont pesé sur les exportations du premier trimestre de 1963; mais elle refléte
aussi trés nettement la forte progression conjoncturelle des commandes en provenance
de I’étranger depuis le milieu de 1963. En avril, les exportations ont dépassé de 16,9 9,
en valeur, leur niveau correspondant de 'année précédente.

Au cours des derniers mois sont apparus également des signes plus nets d’une
accélération de 1’expansion de la demande intérieure. Ainsi, la formation brute de capital
fize s’est & nouveau développée & un rythme plus rapide. En liaison notamment avec le
puissant courant d’exportation et son incidence favorable sur la propension & investir,
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Allemagne (RF)

OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’'INDUSTRIE
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Réponses aux questions de 'enquéte de conjoncture CEE, effectuée en Allemagne (RF) par I'IFO.

GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, verte, grise et violette, 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 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 répenses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».
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les dépenses d’équipement ont augmenté davantage qu’au cours de ’année passée.
L’expansion des investissements dans le secteur de la construction est restée assez vigou-
reuse. -

Dans le domaine de la formation de stocks, la tendance & l’accroissement des
stocks de matiéres premiéres et de demi-produits s’est maintenue. La production d’acier,
en forte reprise depuis quelques mois, et I’évolution des importations de matiéres pre-
miéres le montrent; dans les deux cas, I'accroissement est plus rapide que celui de la
production dans les industries de transformation. Ce ne sont plus seulement des spécula-
tions quant aux prix, mais de plus en plus des prévisions optimistes quant & 1’évolution
future de la production qui semblent avoir joué un rdle & cet égard. Les stocks de produits
finis au niveau de la distribution pourraient également avoir augmenté.

La consommation des admanistrations a encore sensiblement progressé. A l’accrois-
sement général des dépenses est venu s’ajouter, depuis le 1er avril, un relévement de
2 9, des salaires et traitements des ouvriers et employés des services publics. Mais ¢’est
avant tout la consommation privée qui s’est de nouveau développée plus fortement qu’au
cours des trimestres précédents. Ainsi, les ventes du commerce de détail ont dépassé,
au premier trimestre, de 7,3 9, en valeur et de 6,0 9, en volume, les résultats de la période
correspondante de 1’année précédente (pour le quatriéme trimestre de 1963, ces taux
d’accroissement s’établissaient & + 4,4 % et 1 1,8 9, respectivement).

- Cette évorution ne refléte cependant encore aucune vigoureuse reprise conjonctu-
relle de V’expansion de la consommation privée. En raison des pertes de revenu subies au
début de I’année précédente du fait du gel et par suite de la date avancée de la féte de
Paques en 1964, le taux d’accroissement enregistré au premier trimestre surestime en
effet I’évolution conjoncturelle. En avril il est retombé & 3,4 9, en valeur et 2,2 9, en
volume. En fait, la tendance au ralentissement de la progression des salaires convention-
nels n’a guére varié jusqu’s présent : pour I’ensemble de 1’économie, leur niveaun a dépassé

_au premier trimestre de 4,4 9, le niveau correspondant de I’année précédente, aprés un

taux d’accroissement de 4,8 9, au quatriéme trimestre de 1963. Récemment toutefois, les
gains effectifs ont de nouveau progressé un peu plus vigoureusement. Compte tenu de l'ac-
croissement des effectifs au travail et de la forte augmentation des revenus de transfert
(notamment;, un relévement de 9,2 %, des pensions de retraite en cours et de 8,2 9, des
pensions nouvellement accordées; amélioration de la situation des pensionnés de guerre),
les revenus du travail et les revenus de transfert (nets) pourraient avoir dépassé dans leur
ensemble d’environ 11 %,, au premier trimestre, le chiffre correspondant du premier tri-
mestre 1963.

Aucune détente n’a été observée sur le marché du travail au cours du premier
trimestre; au contraire, de nouveaux indices sont apparus qui permettent de conclure &
une aggravation des tensions. Le rapport entre les offres d’emploi non satisfaites et le
nombre de chomeurs se situait en avril & 4,2 contre 3,9 en avril 1963, A la fin du mois
d’avril 1964, les chomeurs n’étaient plus qu’au nombre de 146 000, soit 0,6 9, du poten-
tiel de main-d’ceuvre.

L’expansion de la demande étrangére qui se poursuit depuis un certain temps déja
4 un rythme accéléré et, plus récemment, la reprise assez vigoureuse de la demande
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intérieure ont provoqué principalement une expansion assez forte de I’offre intérieure.
D’aprés 'indice par journée de travail calculé par le Statistisches Bundesamt, la produc-
tion industrielle a dépassé de 11,4 9, au premier trimestre le niveau atteint 1’année précé-
dente & la méme époque (au quatriéme trimestre de 1963 : + 5,3 9,). Cet accroissement
rend compte non seulement de 'incidence exercée sur les taux d’accroissement annuels
par le fléchissement de la production di aux intempéries du début de ’année écoulée,
mais certainement aussi d’une amélioration de la progression conjoncturelle Cette remar-
que semble s’appliquer tout particuliérement au secteur des biens d’investissement. Le
fait que le taux de progression annuel soit de nouveau revenu & 4,3 9%, en avril n’est pas
forcément en contradiction avec cette appréciation, étant donné qu’il s’agit du résultat
d’un seul mois pouvant étre affecté par certains facteurs statistiques ou autres données
exceptionnelles. -

Les emportations de biens et services ont augmenté un peu plus vite qu’au cours des
trimestres précédents. D’aprés les statistiques douaniéres, les importations de marchan-
dises ont dépassé au premier trimestre de 8,4 9, en valeur et de 7,5 9, en volume le niveau
de la période correspondante de ’année précédente (quatriéme trimestre de 1963 : - 1,8 %,
ot 3,09, respectivement). Il faut toutefois considérer en 'occurrence que les importations
des premiers mois de I’année 1963 ont également été freinées du fait des facteurs parti-
culiers déja évoqués & propos de I’évolution des exportations. Il est néanmoins possible
de constater également une nette accélération conjoncturelle dans le secteur des impor-
tations commerciales, notamment en ce qui concerne les importations de produits de
base. En avril, les importations totales ont dépassé de 11,4 9, en valeur le niveau atteint
un an auparavant.

Une légére tendance & la bausse des prixz a également caractérisé le premier trimestre,
notamment s’il est fait abstraction des baisses de prix enregistrées sur les marchés agri-
coles, dues & des facteurs saisonniers ou correspondant & des réajustements par rapport
aux prix exceptionnellement élevés provoqués par les intempéries de la période corres-
pondante de 'année précédente. Dans l'industrie, les prix & la production dépassaient,
en avril, de 1,2 9, le niveau d’avril 1963. Cela pourrait s’expliquer en partie par 1’enché-
rissement des importations de matiéres premieres. Dans I'industrie du batiment, le mou-
vement de hausse s’est temporairement ralenti quelque peu, mais I'indice des prix pour
les immeubles d’habitation dépassait néanmoins de 4,6 9, en février, le niveau corres-
pondant atteint I’année précédente. Les prix & la consommation ont poursuivi leur léger
mouvement ascendant; en avril le niveau de I'année précédente était dépassé de 1,6 9%,.

Les échanges de marchandises et de services avec 1’étranger se sont soldés, au premier
trimestre, par un excédent de 2,11 milliards de\DM, faisant suite & des excédents de
2,79 milliards de DM au cours du trimestre précédent et de 0,75 milliard de DM au cours
du premier trimestre de 1963. La progression par rapport & I'année précédente doit étre
attribuée exclusivement 4 ’évolution de la balance commerciale, dont 'excédent (2,38 mil-
liards de DM) a été trois fois plus important que ’année précédente & la méme époque.
Il y a lieu de noter que, depuis quelque temps, la progression du solde positif de la balance
commerciale ne provient plus exclusivement de I’évolution des échanges avec les autres
pays de la Communauté, mais s’explique, d’une maniére générale, par des tendances
4 Pamélioration des échanges dans toutes les directions. En revanche, la balance des
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services s'est & nouveau détériorée. Le déficit des prestations sans contrepartie, d’un
montant de 815 millions de DM, a également dépassé légérement le niveau atteint au
cours du trimestre précédent.

La balance des mouvements de capitaux (y compris les postes résiduels non repris
dans les statistiques, mais sans la variation des avoirs et engagements en devises des
banques) laisse apparaitre pour le premier trimestre des entrées nettes de capitaux de
Pordre de 933 millions de DM, alors qu’au quatriéme trimestre de 1963 des sorties nettes
d’environ 3,3 milliards de DM avaient été enregistrées, principalement par suite d’impor-
tants paiements publics & ’étranger. Au total, la balance générale des paiements s’est ainsi
soldée par un excédent d’environ 2,23 milliards de DM qui s’est traduit presque exclusi-
vement par une amélioration du solde net des avoirs et engagements en devises des banques
commerciales; les réserves officielles d’or et de devises n’ont augmenté que de 8 millions
de DM. En avril, il a cependant été observé une sortie nette de capitaux sous l'effet des
mesures prises par la Bundesbank et surtout en raison de la nouvelle taxe sur les coupons
des obligations détenues par des non-résidents; cette évolution s’était du reste déja
dessinée en mars.

Bien que les opérations de trésorerie des pouvoirs publics aient plutét contribué 3
raréfier les liquidités, principalement par suite de facteurs saisonniers et compte tenu des
paiements publics & 1’étranger, la tendance, en ce qui concerne les liguiditds bancaires, est
restée orientée 4 une certaine aisance au premier trimestre. En effet, les importants excé-
dents de la balance des paiements ont & nouveau contribué & accroitre les liquidités au
cours de cette période.

Les crédits bancaires 3 I’économie ont continué d’augmenter. Au premier trimestre,
le rythme d’expansion s’est cependant 1égérement ralenti, non seulement pour les crédits
& moyen et & long terme mais aussi pour les crédits & court terme. Cela pourrait s’expliquer
en partie par le fait que les possibilités d’autofinancement ont été sensiblement améliorées,
principalement par suite de 1'incidence des importants excédents de la balance des paie-
ments courants. Toutefois, une nette reprise de 'expansion de ces crédits s’est manifestée
au cours des mois suivants. En revanche, les avances aux pouvoirs publics ont & nouveau
considérablement progressé.

2. Les perspectives

Pour le reste de ’année, il y a lieu de prévoir sans aucun doute une nouvelle accéléra-
tion de l'expansion conjoncturelle. L’une des conséquences de la persistance de la haute
conjoncture dans le domaine des exportations pourrait étre le déplacement progressif vers
la demande intérieure du centre de gravité de I'expansion de la demande.

La demande éirangére, devrait encore constituer un moteur fondamental de I'expan-
sion. En effet, d’une part, la position concurrentielle de ’économie allemande s’est amélio-
rée par suite de la progression relativement forte des prix et des colits dans d’importants
pays clients. D’autre part, la demande de produits finis allemands — notamment de
biens d’investissement — devrait augmenter, par suite de ’essor qui caractérise actuelle-
ment la conjoncture mondiale. L’évolution des commandes en provenance de 1'étranger
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recues par l'industrie confirme nettement ces perspectives : au premier trimestre, les
inscriptions de commandes en provenance de I’étranger ont dépassé d’environ 22 9, le
niveau de la période correspondante de 'année précédente et de 9 9, le niveau des livrai-
sons & 'étranger (4° trimestre 1963 : 4 23,0 et 7,3 9, respectivement). La progression
des carnets de commandes est confirmée également par les résultats de l'enquéte de
conjoncture CEE : alors qu’a la fin de 1963 seulement 18 9, des chefs d’entreprise inter-
rogés estimaient que leurs carnets de commandes en provenance de I'étranger étaient
_relativement élevés, ce pourcentage était passé & 27 9, au début d’avril (8 9, 4 la fin du
mois de mars 1963).

Dans le domaine de la formation brute de capital fixe il faut s’attendre & une sen-
sible accélération de I’expansion des dépenses; en effet, la propension & investir s’est géné-
ralement accrue dans I’économie ces derniers temps, notamment en raison de 'extension
des débouchés et de I'amélioration ainsi provoquée de la situation des entreprises du point
de vue des profits. Ce sont surtout les investissements d’équipement qui devraient doréna-
vant progresser davantage. L’évolution des commandes d’origine intérieure regues par 1'in-
dustrie des biens d’investissement fournit un argument trés net en ce sens : dans la
construction mécanique, ces commandes nouvelles dépassaient, au premier trimestre, de
plus de 29 %, le niveau de la période correspondante de Pannée précédente et aussi, de
plus de 17 9, pour la premiére fois depuis assez longtemps, le niveau des ventes (4¢ tri-
mestre 1963 : | 20 9, et — 6 9, respectivement). Il y a lieu de noter & cet égard qu’a
c6té des investissements de rationalisation, les investissements d’extension reprennent une
certaine importance. Cela résulte aussi de 1’évolution des projets relatifs aux constructions
industrielles et commerciales : les marchés passés pour des constructions destinées au
secteur des entreprises ont dépassé, au premier trimestre, de prés de 19 9, en volume,
le niveau atteint ’année précédente & la méme époque (4¢ trimestre 1963 : — 2,0 %).

L’expansion des autres investissements sous forme de construction — notamment
ceux réalisés par les pouvoirs publics — exercera encore de fortes impulsions. Cela vaut
a la fois pour les travaux routiers et pour le batiment, secteurs ot non seulement les
carnets de commandes sont trés importants mais ol les commandes nouvelles vont encore
se développer. Les autorisations de construire concernant les batiments administratifs ont
porté pour le premier trimestre sur un cubage dépassant de 15,7 %, le chiffre correspondant
de I’année précédente (4¢ trimestre - 9,3 9%,). Par contre, dans le secteur du logement,
I’évolution des autorisations de construire est restée hésitante. Mais 14 aussi, les comman-
des en attente sont trés importantes et la demande continuera de dépasser les possibilités
de Yoffre, étant donné les capacités actuellement disponibles.

L’expansion de la consommation des administrations reste assez rapide; une accélé-
ration doit méme étre envisagée puisqu’d compter du 1eT octobre de cette année, les
traitements des fonctionnaires feront I’objet d’un sensible relévement. De plus, les
rétributions versées aux ouvriers et employés du secteur public seront & nouveau augmen-
tées avec effet du 1er octobre.

En revanche, 'extension de la consommation privée sera dans l’ensemble relative-
ment modérée — du moins dans un proche avenir; en effet, les revenus des ménages ne
devraient pas encore exercer d’impulsions sensiblement plus marquées pour I'instant et,
par ailleurs, le taux de I’épargne ne devrait en tout cas pas diminuer.
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 mesure que l'essor de la conjoncture s’accentuera, les tensions sur le

marché du travail s’aggraveront encore, ce qui devrait provoquer une accentuation de la
disparité entre 1’évolution des gains réels et celle des salaires conventionnels. Ce n’est
toutefois que vers la fin de année, & I'époque ol les conventions collectives seront renou-
velées dans d’importants secteurs de 1’économie, que 'aboutissement des revendications
de fortes hausses de salaires pourra entrainer des relévements généralisés et assez impor-
tants des revenus des salariés.

Dans I'hypothése de conditions climatiques normales, la production agricole devrait
augmenter légerement. La production industrielle ne pourra maintenir son rythme de
croissance rapide actuel que dans la mesure ol son élasticité ne diminuera pas, alors que

progressera le

degré d’utilisation des capacités de production et que s’accentuera la

pénurie de main-d’ceuvre.

L’accroissement des importations pourrait s’accélérer légérement parce qu’il faut
s’attendre & voir grandir en cours d’année I'écart entre la demande globale et 1’offre
intérieure, et aussi parce que les importations non commerciales (achats gouvernementaux)
pourraient augmenter & nouveau.

La haugse des priz devrait progressivement s’accentuer quelque peu, notamment

.parce que les tensions entre la demande et les possibilités de I'offre s’aggraveront dans des

secteurs de plus en plus nombreux. Dans le secteur de la construction notamment, une
assez forte hausse des prix doit étre de nouveau envisagée pour un avenir assez proche.

Evolution des ressources et emplois de biens et services

1962 (%) 1962 () 1963 (?) 1964 (3)
aux prix
courants, | variations en volume par rapport
en milliards & Pannée précédente, en Y,
de DM
Produit national brut 354,8 4,2 3,2 5,5
Importations (}) 65,3 114 8,3 6,5
Consommation des ménages 203,8 5,8 2,7 3.5
Consommation des administrations 52,9 11,9 6,3 5,0
Formation brute de capital fixe 90,0 5,5 1,8 7,5
Exportations (1) 68,9 4,2 9,8 10,0

Remarque générale : Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base
d’hypothéses déterminées par les services de la Commission, le plus souvent précisées dans le rapport
trimestriel. Elleg ont été examinées par les experts des pays membres. Leur élaboration et leur publi-
cation n’enga,geTt que la responsabilité de la Commission. ’

(1) Biens, servic

es ot revenus de facteurs.

(2) Wirtschaft und Statistik, janvier 1964,
(3) Prévisions des services de la Commission.
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Etant donné que la progression des importations de biens et services continuera
de rester en-deca de I’augmentation concomitante de ’ensemble des exportations, il faut
prévoir & nouveau un excédent de la balance des paiements courants.

1l résulte des ces perspectives que les prévisions chiffrées publiées dans le précé-
dent rapport trimestriel (1-1964) au sujet de I’évolution en volume des principales compo-
santes de la demande et de l'offre pour I'ensemble de I'année 1964 restent valables pour
Pessentiel. Quelques modifications pourraient se révéler nécessaires en ce qui concerne
Pévolution des grandeurs nominales, la hausse des prix menacant d’étre un peu plus
accentuée qu’il n’était initialement prévisible.

Pour sutant qu’il soit possible de formuler dés maintenant avec quelque certitude
des considérations sur ’évolution de la conjoncture au-deld de année 1964, il apparait
que de nouvelles et sensibles aggravations des tensions doivent étre envisagées. L’expan-
sion des exportations ne diminuera que faiblement, Paugmentation des carnets de comman-
des garantissant de toute manidre le maintien de la progression des exportations. La méme
remarque s’applique au domaine des investissements fixes, ou1 la reprise pourrait prendre
les allures d’'un « boom » Enfin les dépenses de consommation pourraient a nouveau
progresser plus fortement, étant donné qu'’il y a lieu de prévoir des ma]ora.tlons de salai-
res, nettement plus importantes que dans le passé.

L’expansion de l'offre intérieure devrait rester vive en 1965; mais son rythme sera
manifestement affecté de plus en plus par la diminution de I’élasticité physique de la
production. Pour l'instant, les premiéres prévisions trés provisoires des services de la
Commission concluent & une progression en volume du produit national brut d’environ
5 9, en 1965 par rapport & 1964. Les importations continueront de progresser et leur expan-
sion s’accélérera. Mais en raison des disparités de prix entre I'intérieur et I'étranger, et
aussi du fait de certains décalages prévisibles, la progression des importations restera
sans doute inférieure & celle — sans doute ralentie — des exportations. Le « solde exté-
rieur », ¢’est-a-dire ’excédent de la balance des paiements courants au sens de la compta-
bilité nationale, semble ainsi devoir progresser encore légérement. Il va de soi que, dans
ces conditions, les tendances & la hausse des prix devront s’accentuer simultanément.

La situation conjoncturelle actuelle et les développements & prévoir pour ’avenir
ont incité le gouvernement fédéral et la Bundesbank 4 prendre pour le moment des
mesures ayant pour objectif de réduire les entrées nettes au titre des mouvements de
capitaux : & compter du 1er avril, les taux des réserves minima relatifs aux engagements
vis-3-vis de non-résidents, ont été portés au niveau maximum autorisé par la loi (entre
10 et 30 9,); jusqu’a présent ces engagements étaient soumis aux mémes taux que les
engagements vis-4-vis des résidents, c’est-a-dire de 5 & 13 9, selon la place et la catégorie;
en méme temps a été édictée une interdiction de servir des intéréts sur les dépots 4 terme
appartenant & des non-résidents. Les dépéts & vue des non-résidents ne produisent aucun
intérét depuis un certain temps déja. En outre, depuis le début de mars, la Bundesbank
a de nouveau repris la garantie de cours pour les dépdts bancaires aux Etats-Unis (poli-
tique de « swap »).

Par ailleurs, un projet de loi approuvé par le gouvernement fédéral a également
pour objet d’endiguer I'afflux de capitaux et de stimuler les exportations de capitaux.
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Ce texte vise & créer un impét de 25 9, sur les revenus des capitaux, qui sera prélevé sur
les intéréts futurs de certaines valeurs allemandes & revenus fixes détenues ou nouvelle-
ment acquises par des non-résidents. Cette loi, qui doit entrer en vigueur au 1er juillet,
prévoit en outre la suppression de la taxe de 2,5 %, qui frappe encore les émissions de
valeurs mobiliéres (autres que les titres d’emprunts publics allemands) sur les marchés
financiers allemands.

Ces mesures cadrent assurément avec les recommandations faites le 14 avril 1964
par le Conseil de ministres de la Communauté. Mais il est évident — et les nouvelles
perspectives rendent cette nécessité encore plus impérieuse — que les autorités compé-
tentes de la république fédérale d’Allemagne doivent prendre de nouvelles mesures, notam-
ment en vue d’agir dans le sens d’une réduction des excédents de la balance des paiements
courants.

En fait, le gouvernement fédéral a annoncé le 14 mai 1964 une vaste opération de
réduction des droits de douane. Selon la version revisée du 5 juin, les droits allemands qui
frappent encore les produits industriels et quelques produits agricoles peu nombreux dans
les relations intracommunautaires doivent, & compter du 1¢T juillet 1964, &tre réduits de
moitié par rapport & leur niveau actuel. Ces abaissements des droits intracommunautaires
anticipent sur des réductions qui, en I’absence d’une nouvelle accélération, auraient di
étre opérées pour moitié (10 9, chaque fois sur les 40 %, encore en vigueur) le 1T janvier
1965 et le 1€r janvier 1966. Vis-a-vis des pays tiers, des abaissements de droits de douane
sont prévus, également avec effet du 1er juillet 1964, pour les produits industriels frappés
encore actuellement de droits supérieurs & ceux du tarif extérieur commun, ces droits
étant alors ramenés au niveau de ce tarif extérieur (cette opération porte sur environ
300 positions et sous-positions du tarif douanier). Ces réductions entrainent & leur tour
des réductions supplégl)entaires des droits intracommunautaires pour une vingtaine de
positions.
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Ces mesures correspondent assurément, elles aussi, & 1’orientation définie dans la
recommandation du Conseil en date du 15 avril 1964. Il ne faudrait toutefois pas suresti-
mer leur portée; une suppression immédiate et totale des droits de douane intracommu-
nautaires aurait sans doute mieux correspondu au niveau des excédents allemands. D’ une
part, cependant, il n’est pas encore certain que le projet du gouvernement fédéral concer-
nant un abaissement limité des droits de douane soit approuvé par le Parlement fédéral. a
11 faut signaler, d’autre part, que le Conseil a aussi recommandé « de stimuler les importa-
tions de produits agricoles par toutes les mesures appropriées ». Bien qu’il soit possible,
en réduisant le degré de protection, également vis-d-vis des pays tiers, d’obtenir une ‘
incidence déterminante sur les importations, avec un effet modérateur immédiat sur les
prix intérieurs, il semble que 1’on ait témoigné encore d’une trés grande circonspection.
Jusqu’s présent seuls quelques produits agricoles sans importance seront inclus dans les b
mesures d’abaissement des droits de douane. .
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Dans la mesure ot les excédents allemands s’expliquent par ’évolution des échanges
intracommunautaires au cours des deux derniéres années — ce qui est le cas pour une
large part — il est encore possible de remédier & cette situation. Il faut, d'une part,
combattre efficacement dans les autres pays membres les tendances inflationnistes qui
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ont puissamment stimulé les importations en provenance de la République fédérale; a
cet égard, jl est possible de constater que des mesures susceptibles de donner de bons
résultats ont déja été prises et que des tendances d’évolution en direction d’un meilleur
équilibre apparaissent dés maintenant. D’autre part, la République fédérale peut encore
faire beaucoup pour réduire ’exeédent de sa balance des paiements courants vis-a-vis du
«reste de la Communauté », ce qui serait justifié par la politique appliquée dans les autres

;&f
£
k.

[

{‘ ; pays membres. Il semble important & cet égard de ne pas seulement rechercher des effets
u plus marqués par le biais des importations, notamment de produits agricoles, mais d’agir
% aussi, en sens contraire, par le moyen des exportations : il y aurait lieu d’éviter ou de
L supprimer toutes les mesures, réglementations ou pratiques propres & stimuler les expor-
52, tations. -

o L’existence de nouveaux excédents ne devrait pas empécher la République fédé-

rale de tout mettre en ceuvre pour éviter que ne vienne s’y ajouter un rapide essor de la
demande intérieure dont la premiére conséquence serait de renforcer davantage encore
les hausses de prix, notamment sur les marchés — comme ceux de la construction — ot
les importations ne jouent qu'un réle négligeable.

. Les recommandations du Conseil insistent sur 'important instrument de politique
conjoncturelle que peut représenter une politique des dépenses publiques plus stricte. 11
r conviendrait d’y songer dés 1964. Le gouvernement fédéral et le Bundestag se sont efforcés,
. lors de I'adoption du budget fédéral pour 1964, de limiter I’accroissement des dépenses
2 au méme pourcentage que l'accroissement en valeur du produit national brut. Mais il
) n’a pas été possible, jusqu’a présent, d’éviter que I’ensemble des décaissements & incidence
intérieure & effectuer par le Trésor ne dépasse sensiblement le taux de progression de 5 %,
par an recommandé. I1 est méme possible de constater que la tendance & I’accroissement

® du déficit se maintient. Par conséquent, une nouvelle limitation générale et rapide de
e lexpansion des dépenses publiques reste souhaitable. Il serait particuliérement oppor-
v tun, & ce sujet, d’aboutir & une réduction substantielle des dépenses publiques qui influen-

cent directement ou indirectement les marchés du batiment.

REY

Pour 1965, le gouvernement fédéral a décidé de limiter effectivement & 5 9, —
conformément & la recommandation du Conseil de la Communauté — la progression des
- dépenses fédérales ayant une incidence sur la demande intérieure. Les Linder ont été
priés de maintenir également dans ces limites I’expansion de leurs dépenses. Une substan-
tielle réduction de I'imp6t sur les revenus a toutefois été introduite, avec effet au 1er jan-
vier 1965.

Enfin, il faut considérer également que I’évolution attendue en ce qui concerne les

dépenses d’investissement des entreprises peut créer une situation critique dans les condi-

~ tions actuelles. La progression de ces dépenses devrait étre modérée autant que possible,
“surtout grice a des mesures fiscales ainsi qu’au moyen de la politique du crédit. Pour ce

qui est de cette derniére, il serait peut-étre possible d’envisager de soumettre ’expansion

des crédits bancaires & des plafonds fixés & des niveaux suffisamment bas, de fagon analo-

gue & la politique suivie aux Pays-Bas et en France. Il serait peut-8tre possible aussi

- d’obtenir de cette maniére une action sur la balance des paiements, notamment dans la
' mesure ol les banques, qui bénéficient du fait des excédents de la balance des paiements
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courants d’importants apports de liquidité, s’astreindraient & employer, pour le finance-
ment des préts & I’étranger, les liquidités qu’elles ne sont pas en mesure d’utiliser intégra-
lement & 'intérieur. Si 'on ne véussissait pas & atténuer ’essor prévu dans le domaine des
investissements, il faudrait s’attendre non seulement & un renforcement de la poussée
inflationniste & l'intérieur, mais aussi, & plus long terme, & des changements de structure
qui déséquilibreraient l'industrie allemande en faveur des entreprises qui déploient
Peffort d’investissement le plus important, & savoir les industries exportatrices. Une telle
évolution serait précisément de nature & aggraver sensiblement la menace d’un déséqui-
libre structurel durable de la balance des paiements.

3. La situation économique a4 Berlin-Ouest

Avec un certain retard par rapport & 1’évolution observée sur le territoire fédéral,
la situation économique & Berlin-Ouest a été caractérisée elle aussi récemment par une
tendance & P’accélération de I’expansion.

C’est principalement la demande extérieure qui exerce & nouveau de plus fortes
impulsions sur la croissance de ’économie. Ises exportations & destination de 1’étranger,
qui, au quatriéme trimestre de 1963, n’avaient dépassé que de trés peu en valeur le niveau
de la période correspondante de ’année précédente, ont été supérieures d’environ 12 %,
au cours des trois premiers mois de 1964, au chiffre enregistré ’année précédente pour la
méme période. Les livraisons 4 destination du territoire fédéral ont, elles aussi, progressé
sensiblement. Au premier trimestre, elles ont dépassé de 11 %, en valeur le niveau atteint
Pannée précédente & la méme époque (4¢ trimestre de 1963 : + 3,6 %,).

La formation brute de capital fixe semble s’étre accélérée notablement, principale-
ment sous l’effet de la croissance rapide des investissements dans le secteur de la construc-
tion. Les dépenses de consommation privée ont également nettement progressé. Au cours
des trois premiers mois de I'année, le chiffre d’affaires du commerce de détail a dépassé
de 8,7 9%, en valeur le niveau atteint I’année précédente & la méme époque (4€ trimestre :

+ 5,4 %).

Bien que des tensions aient subsisté sur le marché du travail, 'offre a fait preuve
d’une remarquable élasticité. Par rapport au trimestre correspondant de I'année précé-
dente, le taux d’accroissement de la production industrielle s’est élevée & prés de 6 9, au
cours du premier trimestre alors qu’il n’avait pas dépassé 2 9, au quatriéme trimestre
de 1963.

Etant donné qu’au cours du premier trimestre les livraisons & destination du terri-
toire fédéral ont progressé nettement plus vite que les achats (4 8,5 %), la balance des
échanges de marchandises avec le territoire fédéral est devenue nettement plus favorable.
Elle ¢’est soldée par un excédent de I'ordre de 25 millions de DM contre un déficit de
23 millions de DM au premier trimestre de 1963 et un déficit de 80 millions de DM au
quatriéme trimestre de 1963.
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Au cours des derniers mois, les priz & la consommation ont légérement augmenté.
En avril, 'indice du cofit de la vie a dépassé de 2,4 9, le niveau atteint en avril 1963.

Les perspectives d’évolution de I’économie de Berlin-Ouest pour le reste de I’année
laissent prévoir que I'expansion se poursuivra. La tendance est nettement ascendante en
ce qui concerne les inscriptions de commandes de I'industrie. Au premier trimestre, le
niveau atteint ’année précédente était dépassé de 14,5 %,. Il convient de noter & cet égard }
qu'une nette progression des entrées de commandes peut étre observée, depuis un certain
temps, précisément dans 'industrie des biens d’investissement; dans ce secteur, elles ont
dépassé d’environ 10 %, leur niveau du premier trimestre 1963 et de 8 %, celui des ventes.
En ce qui concerne la demande, les conditions du maintien de la croissance économique
se trouvent ainsi réunies. Etant donné qu’a Berlin-Ouest les réserves de main-d’ceuvre sont
pratiquement épuisées, I'ampleur de ’accroissement de la production dépend pour I'essen-
tiel de la maniére dont 1’économie berlinoise réussira & recruter de la main-d’ceuvre
extérieure et & accroitre la productivité par des investissements de rationalisation.
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B. France

La légére modération de Uexpansion de la demande, qui s’élait déja dessinéde
& la fin de Uannde précédente, s’est poursuivie au cours des premiers mois de 1964.

Certes, la demande éirangére a continué de progresser vigoureusement —
méme & un rythme un peu accéléré — mais le développement de la demande intérieure
a manifestement accusé les effets directs et indirects du programme de stabilisation
que le gouvernement a mis en ceuvre le 12 septembre 1963, et qu’il a complété et renforcé
progressivement depuis lors. Ainsi, Uévolution de lo formation brute de capital fixe,
dans Uensemble encore assez soutenue, a reflété une certaine hésitation & investir
de la part des chefs d’entreprise du secteur privé, tandis que le blocage temporaire
de certaines catégories de dépenses publiques se faisast également sentir. En oulre,
la progression des dépenses de consommation privée 8’est quelque pew ralentie.

Ceite légére modération de Uexpansion de la demande n’a pas jusqu’a présent
affecté trés sensiblement le rythme de croissance réelle de I'économie. L’offre a encore
augmenté assez nettement. Du quatriéme trimestre de 1963 au premier trimestre de 1964
la production industrielle — d’aprés Uindice désaisonnalisé de VINSEE — a pro-
gressé de 1,6 9,, tandis que les importations continuaient également de s’accroftre.

Etant donné Dincidence des contréles officiels, I'évolution des priz me constitue
qu’un critére imparfait pour déterminer & quel point les tensions entre la demande et
Voffre se sont effectivement atténuées. Tout en s’étant affaiblis par rapport & Uautomne
de 1963, les facteurs de hausse semblent néanmoins élre restés assez forts.

Si, en raison de la vigoureuse progression des exportations, le déficit de la
balance commerciale ne 8’est pas aggravé pendant les quatre premiers mois de Uannée,
la balomce des patements courants pourrait néanmoins avoir éié déficitaire. La balance
globale des patements n’a plus présenté qu’un faible excédent. De fin décembre 1963 &
fin avril 1964 les réserves officielles d’or et de devises n’ont augmenté que de 76 millions
de dollars, alors qu’elles s’dlaient accrues de 440 millions de dollars au cours de la
méme période de Uannée antérieure.

Au cours des prochains mois, Uexpansion de la demande devrait sans doute
se poursuivre @ peu pres au rythine actuel.

Les impulsions les plus vigoureuses pourraient émaner des exportations ;
en tout cas, le niveau des enirées de commandes dirangéres 8’est sensiblement amélioré
et les carnets de commandes a Vexportation se sont regarnis. Comple tenu. des donndes
actuelles de la politiqgue conjoncturelle, il n’y o sans doute guére liey de S'attendre,
@ court terme, & une nelte reprise de la propension & investir des chefs d’entreprises
privées; en revanche il est certain que les dépenses d’investissements fixes des enire-
prises publiques et des admanistrations continueront & s’accroftre assez notablement.
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Dans la construction de logements, la demande restera fortement orientée & I expansion.
Enfin, la consommation privée continuera également d’augmenter, soutenue par
un accroissement persistant, bien que sans doute plus modéré, des revenus.

L’évolution prévisible de la demande globale devrait suffire pour assurer une
nouvelle croissance réelle de I'économie. L’expansion des importations ne s alténuera
sans doute que faiblement et la balance des paiements courants pourrait ainsi demeurer
déficitasre. L’évolution des prix devrait éire relativement calme, d’autant plus que
Vincidence des contréles officiels restera déterminante.

D’assez grands facteurs d’incertitude affectent les prévisions en ce qui concerne
Pévolution de Uéconomie & lo fin de 1964 et au cours de U'année 1965, Ces facteurs
tiennent surtout au caractére actuellement imprévisible des décisions des enire-
preneurs privés en matiére d’investissement et au comportement des partenaires sociaux
lors des négociations sur les salaires qui interviendront vraisemblablement en automne.
Toutefois, pour certains éléments importanis de la demande, la pourswite de Uexpan-
ston semble pratiquement acquise. Il est possible sans doute d’escompter le maintien
de la tendance & un meilleur éguilibre de I économye, si les autorités officielles continuent
la politique de stabilisation suivie jusqu’a présent et Uintensifient encore dans certains
domaines, notamment en matiére de politique budgétaire.

1. L’évolution au cours des derniers mois

Parmi les divers éléments de la demande globale, ¢’est, au cours des derniers mois,
la demande-extérieure qui a progressé le plus fortement. En effet, les exportations de biens
et de services, qui, abstraction faite des variations saisonniéres, avaient déja augmenté
assez sensiblement au quatriéme trimestre de 1963, ont poursuivi et méme accéléré
légérement leur mouvement d’expansion au début de 1964. D’aprés les statistiques doua-
niéres, les exportations de marchandises ont dépassé, au premier trimestre de 1964, de
19,4 %, en valeur et de 14 9, en volume le niveau atteint un an auparavant. Si ces taux
d’accroissement élevés reflétent en partie 'incidence défavorable des conditions climatiques
particuliéres ayant caractérisé le premier trimestre de 1963, ils dénotent néanmoins une
tendance & un rythme d’expansion accéléré, qui s’est poursuivi en avril.

En revanche, la progression de la demande intérieure a été un peu plus modérée
au cours des derniers mois. L’évolution de la formation brute de capital fixe a continué de
traduire les hésitations des chefs d’entreprises privées, notamment dans I'industrie, qui
restent encore trés prudents dans I’appréciation de leurs futures possibilités de vente. En
outre, ils ont & faire face ¥ des conditions de financement plus difficiles, en raison d’une
certaine compression des marges bénéficiaires, due & la progression comtinue, bien que
modérée, des cofits salariaux et au blocage simultané des prix & la production pour les
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OPINIONS DES CHEFS D’ENTREPRISE
SUR LA CONJONCTURE DANS L’INDUSTRIE
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Réponses aux questions de ’enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée en France par 'INSEE.

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

trois réponses possibles a la question posée.

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

pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur 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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ventes sur le marché intérieur. Par ailleurs, la réalisation de certaines autorisations de
programmes pour les investissements des entreprises publiques et de I’Etat a été suspen-
due, ce qui pourrait avoir freiné quelque peu la passation de nouvelles commandes et
peut-&tre aussi la croissance — toujours assez forte cependant — des dépenses effectives
dans ce domaine. En revanche, les dépenses ont progressé & un rythme presque inchangé
dans le secteur de la construction de logements, d’autant plus que la poursuite des travaux
en cours et ’ouverture de nouveaux chantiers ont été favorisés par la douceur exception-
nelle du climat au début de 1964.

Les investissements sous forme de stocks ne semblent pas avoir exercé d’effets parti-
culidrement stimulants sur 'expansion. D’une part, les entreprises se sont sans doute
efforcées, eu égard & la situation de leur trésorerie, de freiner 1’accroissement des stocks
de matiéres premieres. D’autre part, les stocks de produits finis sont restés assez faibles,
bien qu’il ne soit pas improbable que leur niveau ait & nouveau un peu’ augmenté dans
diverses branches de l'industrie et du commerce, d’autant plus que les ventes n’ont pas
toujours évolué conformément aux perspectives, en particulier pour certains biens de
consommation.

En effet, si les dépenses de consommation des administrations ont encore fortement
augmenté au cours des premiers mois de I’année, notamment les dépenses de personnel 4
la suite d’accords antérieurs, la croissance des dépenses de consommation privée a accusé
un léger ralentissement depuis I’automne de I’année écoulée. Du quatriéme trimestre de
1963 au premier trimestre de 1964, les chiffres d’affaires des grands magasins parisiens ont
méme marqué une diminution plus prononcée que d’ordinaire en cette saison. En contrs-
partie, d’autres branches du commerce de détail pourraient avoii obtenu des résutats
plus satisfaisants au cours des premiers mois de ’année. Par ailleurs, en raison peut-étre
de la date précoce des fétes de Paques, des dépenses relativement plus importantes pour-
raient avoir été consacrées aux voyages, & d’autres prestations de services ainsi qu’s
Pachat d’automobiles. Cependant la propension des consommateurs & I’épargne semble,
en général, s’étre quelque peu renforcée.

L’évolution des revenus des ménages n’a guére constitué la condition préalable
d’une accalmie de I'expansion de la consommation privée. En tout cas, le léger ralentisse-
ment de la progression des salaires et traitements, qui avait été observé au quatriéme tri-
mestre de 1963, ne g’est pas poursuivi. Dans le secteur industriel et commercial privé, les
taux des salaires horaires ont été relevés de plus de 1,9 9, au premier trimestre de 1964,
contre 1,5 9, seulement au cours des trois derniers mois de 1963; au 1°r avril, le
niveau des salaires dans ce secteur se situait & 8 9, au-dessus du niveau atteint un an
auparavant. En tenant compte également des majorations de salaires et de traitements
intervenues dans les entreprises publiques et dans la fonction publique au 1T janvier et
au 1er avril 1964 ainsi que des relévements de certaines prestations sociales, et eu égard
3 la nouvelle progression de 'emploi, il est permis de penser que la masse des revenus
du travail et des revenus de transtert a dépassé, au début d’avril 1964, d’au moins 109,
le niveau correspondant de ’année précédente.

Jusqu’a présent, la légére atténuation de I’expansion de la demande n’a pas affecté
sensiblement le rythme de croissance du volume de ’offre.
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La production agricole, favorisée par la douceur du climat, a pu atteindre un niveau
relativement élevé pour cette époque de 1’'année. -

Y

La production industrielle a continué de progresser & un rythme sans doute plus
calme qu’au cours des mois de I’automne 1963, pourtant encore aussi rapide que celui
observé, par exemple, au cours de I’année 1962. En effet, du quatriéme trimestre de 1963
au premier trimestre de 1964, I'indice de 'INSEE, corrigé des variations saisonniéres, a
progressé d’environ 1,6 %; l'indice brut a été supérieur d’environ 13,56 %, au niveau du
premier trimestre de 1963, qui avait été cependant affecté tres fortement par les rigueurs
hivernales et par les gréves.

Les tendances conjoncturelles qui prédominaient dans les différents secteurs vers
la fin de 1963 ne se sont pratiquement pas modifiées : dans les industries de base, et surtout
dans la sidérurgie, la reprise s’est' encore accentuée. Dans le secteur des biens de consom-
mation, notammevt dans I'industrie automobile et 1’'industrie textile, une tendance au
ralentissement s’est manifestée. Une croissance modérée a subsisté dans 'industrie des
biens d’investissement et les indices d’une légére amélioration y sont méme apparus. En
ce qui concerne l'indusirie du bdtiment, les capacités de production fortement élargies
I’an dernier et les conditions climatiques exceptionnellement favorables ont permis une
nouvelle et assez vigoureuse progression de la production au premier trimestre de 1964.

De nouveaux progrés de la productivité mais surtout ’aceroissement continu de
Pemploi ont contribué au développement de la production intérieure au cours du premier
trimestre de 1964. Alors que la durée du travail n’a pratiquement pas varié, le nombre des
effectifs occupés qui, abstraction faite des variations saisonniéres, avait déja augmenté
trés fortement — de 0,8 9%, — au cours des trois derniers mois de 1963, a encore quelque
peu progressé entre le 16T janvier et le 16T avril 1964. Au total, le niveau de I'activité s’est
gitué & environ 2 %, au-dessus de celui noté il y a un an. L’économie a sans doute éprouvé
moins de difficultés & recruter une main-d’ceuvre appropriée, notamment en raison de la
persistance d’un fort courant d’immigration. Le nombre des offres d’emploi a légérement
diminué au cours des derniers mois, alors que celui des demandes d’emploi a faiblement
progressé. Peut-étre cette évolution constitue-t-elle les prémices d’un léger relichement
des tensions sur le marché du travail; cependant, 3 1’heure actuelle, il ne peut encore étre
question d’une détente profonde.

Une part importante de ’accroissement de 1'offre globale doit & nouveau étre attri-
buée aux importations de biens el services. Leur trés rapide rythme d’expansion ne s’est
que peu affaibli au cours des derniers mois. Si la demande d’importations est restée parti-
culiérement vive en ce qui concerne les biens de consommation, les importations de biens
d’investissement ont enregistré, elles aussi, au cours des derniers mois, un aceroissement
singuliérement rapide. Au total, d’aprés les statistiques douaniéres, les importations de
marchandises ont dépassé, au premier trimestre de 1964, d’environ 26 9, en volume
(26,7 %, en valeur) leur niveau du premier trimestre de 1963; il est vrai que cette derniére
période avait été affectée par des conditions climatiques défavorables. En avril encore,
un taux d’accroissement trés élevé a été réalisé.

L’évolution des prixz ne représente qu’un critére imparfait pour déterminer & quel
point les tensions entre la demande et I’offre ont effectivement diminué au cours des
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derniers mois, en raison de l'incidence des actions directes des autorités sur les prix. Au
niveau des prix & la production, il a toutefois été possible de constater une tendance
accrue & répercuter, le plus souvent avec ’accord des autorités officielles, les hausses de
cours des matiéres premiéres, ce qui a entrainé par exemple un enchérissement notable
des articles textiles et de ’habillement, au stade du détail. Les tendances 3 la hausse sont
restées également assez sensibles pour les services qui, abstraction faite des loyers régle-
mentés, ne sont que partiellement soumis 3 des mesures de contrdle des prix. La progres-
sion des prix des denrées alimentaires s’est quelque peu atténuée récemment, notamment
sous l'effet de facteurs saisonniers. Dans ’ensemble, d’aprés le nouvel indice national des
259 articles établi par 'INSEE, la hausse des prix & la consommation, de décembre 1963
4 mars 1964, 5 été & peu prés comparable & celle enregistrée au cours du quatriéme tri-
mestre de 1963, soit environ 0,6 9%,; celle-ci était elle-méme nettement plus faible que celle
observée au cours des mois antérieurs. En mars, le niveau atteint un an avant a encore
été dépassé de 4 9.

Comme les exportations ont progressé un peu plus vite que les importations au
cours des quatre premiers mois de 1964, la tendance & la détérioration de la balance com-
merciale ne s’est guére poursuivie, les termes de 1’échange s’étant légérement améliorés.
Selon les statistiques douaniéres et aprés correction des variations saisonniéres, sur base
annuelle, le déficit est demeuré au niveauv d’environ 1,2 milliard de dollars. Il semble
toutefois que les recettes nettes au titre des services n’aient plus suffi & éviter un léger
déficit de la balance des paiements courants. La balance globale des paiements ne s’est
probablement soldée que par un léger excédent. En tout cas les réserves officielles d’or et de
devises ne se sont accrues que de 76 millions de dollars au cours des quatre premiers mois
de année (I'Ttalie ayant tiré en mars sur le FMI des francs convertis en dollars pour environ
50 millions de dollars) alors qu’elles avaient angmenté de 440 millions de dollars au cours
de la méme période de 1963. La position nette en devises des banques devrait s’étre nota-
blement détériorée, surtout en avril.

La forte réduction des entrées nettes de devises a notablement freiné 1’expansion
des disponibilités monétaires. En outre, les opérations du Trésor ont contribué moins forte-
ment que par le passé 3 1’accroissement des liquidités internes. En effet, les charges du
Trésor au titre du découvert de la loi de finances n’était, au premier trimestre de 1964,
qu’environ le tiers de celui enregistré un an plus tot; cette évolution est cependant moins
la conséquence d’'un ralentissement de l'expansion des dépenses — celles-ci dépassant
encore de 10 9, leur niveau de ’année précédente — que le résultat de la progression
rapide des recettes, due en partie & I'inflation. Les banques ont été parfois amenées & faire
face & une assez vive pression sur leurs liquidités. De ce fait, elles ont fait appel dans une
plus large mesure aux concours de la banque centrale et des tensions sont apparues sur
le marché monédtaire, provoquant certaines hausses des taux de l’argent & court terme.
Il semble que, ces temps derniers, les banques aient également eu davantage recours &
des emprunts de capitaux étrangers afin de satisfaire les besoins de crédits de 1’économie
qui demeurent assez importants. L’octroi de crédits bancaires qui au cours des premiers
mois de 'année; avait été réduit de maniére bien plus forte que d’ordinaire en cette
saison, afin de respecter la limitation de l’expansion des crédits, fixée & 10 9 entre fin
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février 1963 et fin février 1964, a, en effet, enregistré de nouveau en mars un accroisse-
ment particuliérement vigoureux.

2. Les perspectives

Pour les prochains mois, il est possible d’escompter le maintien de 1’expansion de la
demande et la poursuite de la croissance réelle de I’économie & peu prés au rythme observé
depuis 'automne 1963. Les exportations de biens ef de services exerceront & nouveau des
impulsions assez vigoureuses. En effet, le niveau élevé de I’activité économique ou 1'accrois-
sement des disponibilités en devises ont sensiblement élargi la capacité d’absorption des
marchés étrangers; en méme temps, la propension & exporter et les possibilités de livraisons
de l'industrie frangaise ont augmenté du fait de 'atténuation de 'excés de demande inté-
rieure. En outre, la position concurrentielle de certains produits francais, qui s’était dété-
riorée en 1963, semble é&tre redevenue récemment plus favorable, eu égard, d’une part,
au ralentissement de la hausse des colts et des prix intérieurs et, d’autre part, & la per-
sistance et méme au renforcement des tendances inflationnistes dans d’importants pays
clients. Quoi qu’il en soit, les prévisions des chefs d’entreprise concernant 1’évolution des
exportations sont devenues nettement plus favorables au cours des derniers mois. Comme
le montrent les résultats de I'enquéte de conjoncture CEE, les appréciations portées sur
les entrées de commandes en provenance de 1’étranger sont plus optimistes que par le
passé, notamment dans la production des métaux, la construction automobile et I'industrie
chimique.

Les perspectives d’évolution de la demande intérieure au cours des prochains mois
restent modérément orientées & I’expansion. En ce qui concerne les dépenses d’investisse-
ment (formation brute de capital fixe) il n’y a guere lieu de s’attendre, compte tenu des
données actuelles de la politique conjoncturelle, & ce que les chefs d’entreprises privées se
départissent rapidement de la circonspection dont ils ont fait preuve jusqu’ici; il semble
toutefois possible d’exclure en tout cas une détérioration de la propension & investir. Les
dépenses des entreprises publiques et des administrations en bitiments et en matériels
d’équipement continueront certainement de progresser assez fortement, conformément aux
plans établis, tout en étant sans doute mieux adaptés que I’an dernier aux capacités de
production dispounibles. Dans le secteur de la construction de logements, la demande
restera élevée au cours des prochains mois.

Les dépenses de consommation privée continueront également leur mouvement
ascendant, soutenues par une progression des revenus qui, pour étre certes un peu plus
faible qu’au cours du semestre d’été de 1963, restera néanmoins assez notable. Il n’est pas
exclu, par ailleurs, que les ménages, qui disposent de réserves de liquidité relativement
importantes, ne cherchent & compenser, dans une certaine mesure, les effets d’un ralentis-
sement de Ja progression des revenus par une réduction du taux d’épargne.

Cette évolution prévisible de la demande globale devrait suffire pour assurer & la
production industrielle une nouvelle croissance. Toujours est-il que les chefs d’entreprise
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sont assez optimistes & cet égard : d’aprés I'enquéte de conjoncture CEE du mois d’avril,
leurs stocks de produits finis sont encore anormalement faibles, alors que les entrées de
commandes et les carnets de commandes font ’objet d’sppréciations plus favorables que
celles émises & la fin de 1963. De tels résultats globaux n’excluent évidemment pas la
persistance d’évolutions divergentes selon les diverses branches d’industrie; dans I’ensem-
ble, le rythme de croissance pourrait cependant rester relativement soutenu. Les capacités
de production semblent ne devoir guére limiter I'expansion que dans le secteur de la
construction, bien que leur degré d’utilisation se soit également élevé dans le reste de
Pindustrie au cours des derniers mois et que le manque d’équipement soit de nouveau
considéré davantage comme un goulot d’étranglement.

:

Evolution des ressources et emplois de biens et services

1962 (2) 1962 (2) 1963 (2) 1964 (3)
aux prix
courants, | variations en volume par rapport
en milliards a I’année précédente, en 9,
. de FF
Produit national brut 356,3 + 6,6 + 4,3 + 5,0
Importations (1) 48,6 + 9,2 4 12,0 + 11,5
Consommation des ménages 230,1 + 7,0 + 6,0 + 5,0
Consommation des administrations 47,9 + 4,3 + 6,3 + 2,0
Formation brute de capital fixe 70,0 + 7,5 + 5,5 + 5,0
Exportations (%) 51,1 + 2,5 + 7.4 + 95

(1) Biens, services et revenus de facteurs.
(2) Rapport sur les Comptes de la Nation de I’année 1962; SEEF, Paris.
(3) Prévisions des services de la Commission.

Remarque générale : 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 responsa-
bilité de la Commission.

La production agricole devrait également augmenter. Dans le secteur des produits
végétaux surtout, des résultats nettement supérieurs & ceux de ’an dernier peuvent étre
attendus, dans ’hypothése de conditions climatiques normales.

Malgré la tendance sans doute prédominante & un meilleur équilibre entre la
demande et la production intérieure au cours des prochains mois, ’expansion des smpor-
tations de marchandises ne devrait se ralentir que faiblement. Par ailleurs, il y a lieu de
prévoir une progression plus faible des recettes nettes au titre des services, en particulier
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du tourisme. Dans ces conditions, le solde de la balance des patements courants devrait rester
négatif, bien qu’il n’y ait sans doute plus lieu de craindre, compte tenu des perspectives
relativement favorables des exportations de marchandises, une aggravation conjoncturelle
notable du déficit.

N P

AN e

L’évolution des priz, telle qu’elle se refléte dans les différents indices, devrait rester
relativement calme au cours des prochains mois; cette situation ne devrait cependant pas
correspondre entiérement & une atténuation des tensions conjoncturelles, mais sera sans
doute encore imputable en partie au maintien des contrdles officiels directs sur les prix.
Par ailleurs, des facteurs saisonniers exerceront temporairement une détente assez sensible
sur les prix de certaines denrées alimentaires. Toutefois, les tendances fondamentales & la
hausse semblent manifester encore une certaine vigueur; en tout cas les prévisions for-
mulées en matiére de prix par I'industrie et le commerce, qui témoignaient d’une bien plus

é‘a grande modération immédiatement aprés la mise en ceuvre du programme de stabilisation
& l'automne de 1963, ont, en mars, été 34 nouveau un peu plus fortement orientées & la
hausse.

Compte tenu de cette évolution prévisible avec une grande probabilité pour les

L prochains mois, il n’y a aucune raison de modifier sensiblement les prévisions formulées
7 dans le précédent rapport trimestriel (1-1964) pour l’ensemble de l'annde 1964 en ce qui
2 j concerne I’évolution du volume des ressources et emplois de biens et services. Seuls les taux

g; ‘ d’accroissement & attendre pour le commerce extérieur semblent &tre justiciables, tant en

g ce qui concerne les importations que les exportations, d’un ajustement en hausse.

8-

? Ces chiffres relatifs & 1’ensemble de 'année 1964 ne semblent pas devoir varier

i " sensiblement, méme au cas ou les tendances conjoncturelles & I’expansion s’affaibliraient

& encore plus fortement vers la fin de 'année 1964 et au cours d’une grande partie de I'année

1965. Pour le moment du moins, Jes services de la Commission considérent qu’il n’y a pas
de motif suffisant de penser quune telle évolution devrait effectivement se réaliser — celle-
¢i ne serait d’ailleurs pas inopportune du point de vue d’un rétablissement rapide de
I’équilibre, notamment en ce qui concerne la stabilisation des cotits et des prix. Il est vrai
qu’a ’heure actuelle toutes les considérations relatives & I’évolution probable de I’économie
vers la fin de 1964 et au cours de 1965 sont affectées d’importants facteurs d’incertitude,
du fait qu’il est particuliérement difficile de préjuger les décisions d’investissement des
chefs d’entreprise du secteur privé. Il n’est pas totalement exclu que ceux-ci continuent &
faire preuve d’une trés grande circonspection, sous l'influence de la compression subie
jusqu’s présent par les marges bénéficiaires. Mais il existe aussi de nombreux facteurs
stimulants; ainsi, pour certsins éléments de la demande, la poursuite de Pexpansion
est pratiquement assurée. C’est & peu prés certainement le cas pour la demande extérieure.
Un noavel accroissement des dépenses des entreprises publiques et des administrations
en batiments et équipements est également prévisible. En outre, la. demande dans le secteur
de 1a construction de logements devrait progresser & nouveau, Si I’on considére enfin que
la tendance des dépenses de consommation privée restera sans doute orientée 3 )’expansion,
( bien que sans doute & un rythme ralenti — 'ampleur de cette expansion dépendant notam-
g - "~ ment de lattitude des partenaires sociaux lors des négociations sur les salaires attendues
pour 'automne de 1964 — il ne semble pas illogique d’envisager méme une certaine reprise
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des investissements privés. A cet égard, la vigoureuse amélioration observée dans d’impor-
tantes industries de base pourrait entrainer dans ce secteur des investissements substan-
tiels. Enfin, considérée en termes absolus, la situation de 'industrie sur le plan des béné-
fices et de la trésorerie pourrait tendre & s’améliorer quelque peu, compte tenu d’un éven-
tuel ralentissement de I’expansion des salaires et de ’accroissement de la production lié
aux sensibles progrés de la productivité. Les tensions qui persistent, quoique sans doute
légérement atténuées, sur le marché du travail continueront & stimuler puissamment les
efforts de rationalisation.

Sur la base de cette hypothése de travail concernant les investissements qui,
bien qu’assez incertaine, reste toutef6is plausible, il y aurait lieu d’admettre que le ralen-
tissement de la progression des dépenses de consommation privée sera sans doute moins
accentué qu’il ne le serait autrement.

Dans ce cas, une expansion encore assez soutenue est possible du c6té de l'offre
intérieure. Pour 'instant, les services de la Commission évaluent — comme toujours, dans
I’hypothése d'une évolution normale de la production agricole — & environ 4 - 4,59, la
Ppossibilité d’accroissement du volume du produit national brut entre 1964 et 1965.

Ces perspectives permettent certes d’estimer que la tendance & un meilleur équilibre
économique persistera; mais il n’est pas exclu que 1’évolution offective, si elle dépasse
légerement ces prévisions — dans le domaine des investissements, des salaires et de la
consommation — entraine au contraire une nouvelle aggravation du déséquilibre.

Dans ces conditions, il est tout & fait justifié que les responsables de la politique
conjoncturelle poursuivent la politique de stabilisation mise en ceuvre jusqu’s présent.
Cette politique — & savoir pour I’essentiel : gestion budgétaire plus stricte, par un freinage
de l'expansion des dépenses, une réduction du déficit de trésorerie et un financement accru
au moyen d’emprunts & long terme; politique restrictive du crédit par une limitation de
Pexpansion du crédit, un renforcement des conditions pour les ventes & tempérament et un
relévement du taux d’escompte; effort intensifié en vue de concrétiser une politique des
revenus; mesures visant & favoriser la concurrence et & accroitre 1’offre sur le marché du
travail — s’inscrit déja dans une large mesure dans le sens des recommandations formulées
par le Conseil de ministres de la Communauté le 14 avril 1964.

Depuis 'adoption & Punanimité de ces recommandations jusqu’a I’achévement de
la rédaction du présent rapport, il y a lieu de signaler, en tant que nouvelle mesure, la
majoration d’une partie des taxes percues par 'administration des postes et télécommuni-
cations. Le produit de ce relévement des tarifs — quelque 250 millions de francs en année
pleine — peut étre considéré, aux termes de la recommandation du Conseil, comme
une augmentation d’'impét. Il est possible de considérer également comme augmentation
d’impot les rentrées fiscales obtenues, abstraction faite des effets de I'inflation et compte
tenu d’un accroissement de 5 9, du produit national brut, en raison de la progressivité
des barémes d’imposition. )

En effet, la France, pour tenir compte des recommandations, devrait-elle saps
doute pouvoir faire état de telles recettes fiscales supplémentaires, étant donné que,
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malgré les restrictions déja décidées, 'expansion des dépenses de 1'Etat semble devoir
dépasser en 1964, par rapport & 1963, le taux maximum de 5 9, en année pleine qui avait
été retenu. Diverses autres mesures, de caractére limité, seront probablement encore

nécessaires afin d’aboutir 4 une évolution de la trésorerie conforme en tous points aux
recommandations du Conseil.

Pour 1965, le gouvernement envisage de limiter davantage qu’en 1963 ’expansion
des dépenses. En ’occurrence, il faudrait réellement s’orienter vers ’objectif de 5 %, recom-
mandé et ne pas se référer, par exemple, 4 I’accroissement attendu pour le produit national
en valeuar, car cela reviendrait 4 compter encore sur un effet inflationniste.

Dans ce contexte, il semble opportun de noter que, méme si d’importantes recettes
supplémentaires peuvent étre escomptées en raison de la progressivité de certains impots,
renforcée par les conséquences de I'inflation, le budget de 1965 ne devrait comporter aucun
allegement fiscal, surtout en ce qui concerne la masse des revenus destinés & la consomma-
tion. Sans doute des réductions d’impdts sont-elles parfois nécessaires pour des raisons
d’ordre structurel, mais elles ne devraient &tre opérées qu’s une époque ou elles sont
possibles ou méme souhaitables du point de vue de la politique conjoncturelle, ¢’est-a-dire,
dans le cas de la France, seulement quand le suremploi aura été éliminé et lorsque les
colits salariaux par unité produite et le niveau des prix auront été totalement stabilisés.
Eu égard & ce dernier objectif, ’obtention, pendant une période limitée, d’un excédent
dans les opérations du Trésor ne pourrait méme étre que souhaitable. Peut-étre convien-
drait-il aussi d’envisager des émissions d’emprunts destinés non seulement & financer les
dépenses mais aussi & éponger les liquidités, d’autant plus gu'une réduction continue des
liquidités permettrait aux mesures déja décidées dans le cadre de la politique du crédit
d’acquérir une plus grande efficacité. Il y aurait peut-étre lieu d’étudier également s’il ne
conviendrait pas, compte tenu de la nécessité d’un rapide rétablissement de 1’équilibre
interne et externe, au sens de la recommandation du 14 avril de la présente année, de
donner une orientation encore un peu plus restrictive & la politique du crédit.

Il ne faudrait cependant en aucun cas s’écarter de la politique de freinage appliquée
jusqu’s présent, éventuellement sous I'impression des difficultés accrues de trésorerie
rencontrées par les banques et certaines entreprises. Un relichement de la politique restric-
tive, & ’heure actuelle, ne serait opportun ni du point de vue de la situation conjoncturelle
présente ni du point de vue des perspectives d’évolution et ne serait pas conforme aux
recommandations du Conseil de ministres de la CEE du 14 avril.

Au début du mois de juin, les autorités monétaires ont annoncé un abaissement de
36 9%, & 34 9, du coefficient de trésorerie imposé aux banques, en soulignant le caractére
temporaire de cette mesure destinée uniquement & faciliter la liquidation, toujours assez
difficile, de ’échéance de juin, et & prévenir également le recours aux crédits extérieurs.
Quoi qu’il en soit, elle aura pour effet d’accroitre assez notablement les réserves de liqui-
dité des banques. En contrepartie, le fait que le taux de pénalisation, en cas d’un certain
dépassement du plafond de réescompte, ait été relevé de 6 % 4 7,5 % ne revét qu’une
importance moindre.
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Il n’y a guére lieu d’attendre un effet restrictif de la réduction, également annoncée
au début de juin, du volume global du crédit que peuvent consentir les sociétés de vente
3 tempérament; en effet le volume des crédits en cours destinés aux ventes & tempérament
est, de toute fagon, largement inférieur au maximum autorisé, de sorte que, globalement,

une assez grande marge subsiste encore pour une nouvelle expansion de cette catégorie
de crédits.
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L’expansion de la demande globale s’est poursuivie au cours des trois ou quatre
premiers mois de Uannde, mais parait s’étre encore ralentie.

Parms les divers éléments de la demande, les exportations de biens et services
ont de nouveau progressé assez vivement. En revanche, la croissance conjoncturelle de
la formation brute de capital fixe semble, dans Uhypothése la plus favorable, avoir éié
faible. Sans doute, contrairement & ce qui s’était passé & la méme époque de Dannée
derniére, la construction a-t-elle été favorisée par la clémence du temps. Mais ce sec-
teur, comme celui des investissements d’équipement, a éié affecté, dans une mesure
assez sensible, surtout par les difficultés de financement dues au réirécissement des
marges bénéficiaires, & Uéirottesse du marché financier et aux effets de la politique
restrictive adoptée dans le domaine du crédit. Il semble bien que les dépenses de
consommation privée asent encore senstblement augmenté, mass leur expansion pourrast
de nouveau s’étre ralentie.

La production agricole s’est fortement accrue, y compris, pour la premiére fois
depuis deux ans, la production animale. En revanche, la production industrielle sem-
ble tout au plus, en tendance, éire demeurde stationnaire, bien que l'indice national
ast dépassé de 7,6 Y,, au premier trimestre, le niveau qu’il avait atteint un an plus tot.

Le ralentissement enregistré dans I'expansion de la demande et le net accroisse-
ment de Doffre intérieure dans quelques secteurs ont entrainé un fléchissement de la
progression des importations. Toutefois, le taux de croissance des importations de mar-
chandises, d’une annde & Uautre, a encore atteint 22,5 %, au premier trimestre.

L’ évolution favorable de la production agricole et déja, peut-étre, le ralentissement
de la croissance de la consommation privée ont exercé un effet modéroteur sur les prix :
au niveaw du commerce de gros, les prix des produits alimeniaires, qui avaient encore
augmenté foriement durant le second semestre de 1963, onk légérement fléchs entre dé-
cembre 1963 et avril 1964, et les priz & la consommation correspondants sont demeurés
& pew prés stables. 11 est vras que les prix des aufres biens el services ont poursuivi
presque sans interruption leur hausse assez rapide.

Awu mots d’avril, Uindice des prix de gros et celus des priz & la consommation
dépassaient respectivement de 3,9 Y, et de 4,7 %, (contre 5,5 9, et 6,9 %, en décembre
dernier ), le niveau auquel ils se sttuasent un an plus t6t. Pour Uindice du codt de la
vie, la progression s’est chiffrée & 5,6 9,.

Il semble que la détérioration de la balance des paiements courants, du fait
surtout que Uaugmentation du déficit de la balance commerciale a été relativement modé-
rée, n’ait pas atteint son ampleur saisonniére habituelle ; le solde négatif des paiements
courants est néanmoins demeuré trés important. Mass les exportations neftes de capi-
taux 8’ dtant réduites, le déficit de la balance globale des paiements n’a plus augmenté.
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La diminution des réserves d’or et de devises des autorités mondtaires officielles — qus
8’est chiffrée o 233 millions de dollars de fin décembre 1963 & fin mars 1964 — a été,
en dépit d’une nouvelle réduction de Uendettement & court terme des bangues envers
Pétranger, moins importante que le déficit, UItalie ayant procédé, aw mois de mars, &
un tirage sur le Fonds mondlaire international & concurrence de sa tranche or.

L’expansion de la demande devrast se poursuivre durant le reste de U'année, bien
qu’a un rythme trés ralents. Elle sera surtout sensible pour les exportations et les dépenses
de consommation privée, tandis que, dons Uensemble, la formation brute de capital
fixe accusera encore une faiblesse prononcée. L’ augmentation du produit national brut,
en termes réels, pourrait, pour Uensemble de Vannde, atteindre quelque 3,6 %,. Bien
que le rapport entre le taux de progression des exportations et celui des importations
doive, pour Uensemble de U'année, étre plus favorable gu’'en 1963, ¢l faut encore s’atten-
dre & un léger accroissement du déficit de la balance commerciale. Le déficit de la balance
globale des paiements atteindra sans doute de nouveay un niveaw trés élevé. La hausse
des cotits et des prix se poursuivra, encore qu’s un rythme ralents.

Les perspectives d’évolution qui s’ étendent au-deld de 'année en cours ne laissent
pas encore présager que U'équilibre serast rétabli dans un délai suffisamment court en
1965. Sans doute, les tendances vont-elles dans ce sens, mais de nouvelles mesures de
stabilisation sont assurément nécessaires.

1. L’évolution au cours des derniers mois

Dans lensemble, les exportotions de biens et services ont de nouveau connu une
assez nette expansion au premier trimestre. Le taux de croissance, d’une année & ’autre,
des exportations de marchandises (en valeur et d’aprés les statistiques douaniéres) n’a pas
atteint moins de 12,1 9%, alors qu’il s’était chiffré & 8,5 %, au quatriéme trimestre de 1963.
11 ne faut toutefois pas déduire, semble-t-il, de cet écart que le rythme d’expansion conjonc-
turelle des exportations se soit accéléré, car les deux taux paraissent en partie faussés
par certains facteurs accidentels.

A Yexception des exportations de produits de P’agriculture et de I'industrie alimen-
taire, la quasi-totalité des ventes & I'étranger, et surtout celles de produits chimiques,
paraissent avoir enregistré une progression conjoncturelle. Le développement des ventes
dans les pays membres et dans les autres pays industriels a été particuliérement rapide.

1l semble que les exportations de services aient également marqué, au premier
trimestre, une expansion conjoncturelle.

Les indicateurs partiels déja disponibles donnent & penser que la croissance de la .

demande intérieure s’est ralentie au cours des premiers mois de 1964. D’une part, I'évo-
lution des dépenses relatives & la formation brute de capital fixe parait avoir été de nouveau
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assez hésitante, tant en ce qui concerne les investissements sous forme de construction
que pour les investissements d’équipement. Sans doute le taux de croissance, d’une année
a lautre, a-t-il atteint, au premier trimestre, plus de 5 9%, en ce qui concerne le nombre de
pieces d’habitation achevées et plus de 19 9%, pour le cubage des batiments & usage
industriel et commercial, alors que les résultats correspondants avaient été de 4 9, et de
— 12,1 %, au quatriéme trimestre de 1963. Mais il faut considérer qu’a I'inverse de ce qui
8’était produit I’an dernier, la construction a été favorisée par la clémence du temps.
Le fait que, depuis 1’été dernier, la production de ciment par journée de travail, abstraction
faite des variations saisonniéres, tend &4 demeurer stationnaire, renseigne probablement
mieux que les taux de croissance susmentionnés sur la conjoncture dans la construction. Les
résultats du commerce extérieur en ce qui concerne les machines, appareils et moyens de
transport, ainsi que I’évolution de la production correspondante, indiquent que les investis-
sements d’équipement ont également été peu soutenus au premier trimestre.

L’expansion des dépenses de consommation privée devrait s’étre ralentie. En tout
cas, la production et surtout les importations de biens de consommation ont marqué,
durant les premiers mois de 1964, une progression moins rapide qu’au cours des mois
précédents. Néanmoins, la masse salariale semble avoir encore augmenté sensiblement,
d’une part parce que les indemnités de vie chére ont de nouveau été considérablement
majorées en vertu des accords existants sur I’échelle mobile des salaires et, d’autre part,
en raison de la conclusion de nouvelles conventions collectives dans certains secteurs de
I’économie, en particulier dans le commerce et les transports. De ce fait, dans la partie de
loin la plus importante de 1’économie italienne (comprenant l'industrie, I’agriculture, le
commerce, les transports et la fonction publique), les salaires et traitements minima
conventionnels, allocations familiales comprises, dépassaient déja de plus de 7,5 9, au
premier trimestre, Ja moyenne mensuelle de 1963.

Les tensions se sont assez sensiblement reldchées sur le marché du travail, notam-
ment, semble-t-il, sous l'effet du ralentissement de la croissance de la demande globale :
Paugmentation du chémage habituellement enregistrée entre octobre et janvier a été,
cette fois, d’aprés les enquétes par sondage de I'ISTAT, particuliérement prononcée.
Selon la méme source, le nombre de femmes occupées dans 'industrie est descendu, en
janvier, & 7,5 9, en dessous du niveau qu’il atteignait un an plus t6t, tandis que le nombre
de personnes sous-employées (hommes et femmes) a augmenté de 14 9. L’expansion de
Pemploi, entre janvier et avril, ne parait pas avoir atteint, cette année, son ampleur
saisonniére babituelle. Dans quelques branches, et surtout dans I’industrie automobile, la
durée du travail a da étre réduite depuis le mois de mars.

Contrairement & ce qui s’était passé & la méme époque de I’an dernier, la produc-
tion agricole a été favorisée par le temps. Il y a lieu de noter que ce n’est pas seulement la
production végétale, notamment de fruits et légumes, qui a progressé, mais aussi, pour
la premieére fois depuis deux ans, Ja production animale.

La production industrielle a dépassé de 7,6 9, son niveau du premier trimestre de
1963, alors que son taux de croissance annuel avait été de 8,7 %, au quatriéme trimestre
de 'année derniére. Mais sa tendance conjoncturelle, au cours des premiers mois de 1964,
semble plutot avoir été stationnaire, ou méme avoir marqué un léger fléchissement. C’est
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surtout le cas pour les produits intermédiaires, en particulier les produits chimiques.
Mais la production de biens d’équipement et de consommation semble également avoir
suivi une évolution hésitante.

A Paccroissement de la production s’est de nouveau ajoutée une progression des
smportations de biens et services. D’apres les statistiques douaniéres, le taux de croissance,
d’une année & I'autre, des importations de marchandises a atteint, au premier trimestre,
22,5 9%, en valeur (les données en volume ne sont pas encore disponibles), contre 20 9, le
trimestre précédent. Mais si ’on tient compte de I'incidence de certains facteurs exception-
nels, on a l'impression que le rythme d’expansion conjoncturelle des importations s’est
notablement ralenti. Il résulte d’ailleurs d’informations provisoires que I’évolution des
importations a méme été assez faible en avril et mai.

A T’exception des importations de produits de I'industrie alimentaire, de textiles,
de biens d’équipement et de moyens de transport, les importations d’a peu prés toutes les
catégories de marchandises ont accusé, au premier trimestre, des taux de croissance
annuels plus élevés qu’au dernier trimestre de 1963. Tel a été le cas surtout pour les im-
portations de produits agricoles. Les achats aux pays en voie de développement ont ainsi
connu une expansion particuliérement vigoureuse.

Quant aux importations de services, leur rythme de croissance parait s’étre modéré.

Le ralentissement de la hausse des prix, qui avait déja été observé vers la fin de
I’année derniére, a persisté au cours des quatre premiers mois de 1964. Il tient surtout,
semble-t-il, aux conditions climatiques, bien que I’affaiblissement de l’expansion de la
consommation privée y ait sans doute contribué. Quoi qu’il en soit, les prix de gros des
produits alimentaires, qui, au cours de la seconde moitié de 1963, étaient encore fortement
orientés 3 la hausse, ont baissé de prés de 1 %, entre décembre 1963 et avril 1964. Par
contre, I’enchérissement des produits industriels ne s’est guére ralenti durant cette pé-
riode, et s’est chiffré & 1,5 %,. Les prix & la consommation ont suivi une évolution analogue :
pour le groupe denrées alimentaires, boissons et tabacs, ils n’ont guére dépassé, en avril,
leur niveau de décembre 1963, alors que, dans le méme intervalle, les autres biens de
consommation, qui avaient enchéri de 2,2 %, d’aoht & décembre 1963, ont encore marqué

une hausse de 2,5 9.
—_—

Au total, au mois d’avril, les prix de gros ont. dépassé de 3,9 9, et les prix & la
consommation de 4,7 %, le niveau atteint un an plus t6t. En décembre dernier, la pro-
gression avait été respectivement de 5,5 9, et 6,9 %,.

D’apres les statistiques douanieres, le déficit de la balance commerciale a atteint
758 millions de dollars au premier trimestre de 1964, au lieu de 650 millions de dollars le
trimestre précédent. Cette détérioration devrait tout au plus étre légérement supérieure
4 celle que comporte le mouvement saisonnier habituel. Bien que, dans le méme temqps,
les recettes nettes au titre des services aient accusé une baisse saisonniére, le déficit de la
balance globale des paiements, pour le premier trimestre, a méme été, par suite d’une réduc-
tion du solde passif de la balance des opérations en capital, un peu moindre (436 millions
de dollars) qu’au trimestre précédent (452 millions de dollars). La diminution des réserves
d’or et de devises des autorités monétaires, qui s’est élevée & 233 millions de dollars, a été,
en dépit d’une réduction ultérieure de endettement & court terme des banques commer-
ciales envers ’étranger, notablement inférieure au déficit de la balance des paiements,
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I'Ttalie ayant, au mois de mars, effectué un tirage sur le Fonds monétaire international &
concurrence du montant de sa contribution or.

Comme vers la fin de 1963, 1’évolution de la balance des paiements a ainsi exercé
une forte pression sur les liguidités du systéme bancaire. Les opérations du Trésor, qui,
P’année précédente, avaient encore constitué le principal facteur d’expansion des liquidités,
ont agi dans le méme sens; de ce fait — en dépit d’une diminution de la circulation fidu-
ciaire dans le secteur non bancaire et d’un nouvel et sensible accroissement des concours
accordés aux banques par les autorités monétaires — les liquidités bancaires se sont
fortement resserrées, tant en termes absolus (de plus de 170 milliards de lires) qu’en termes
relatifs : le rapport entre leur volume et celui des dépots, qui ne continuent & augmenter
que lentement, est tombé 3 3,7 %, en mars, alors qu’il avait été de 5,7 9, en mars 1963 et de
4,1 9%, en octobre 1963. Simultanément, P'expansion des crédits bancaires a continué
de s’affaiblir : par rapport & la méme période de I’année précédente, elle a & peine atteint
18 9, en février 1964, contre 24,1 9%, en février 1963 et 24,8 %, en octobre de la méme année.

R T S R e O A e

T

:
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Evolution des ressources et emplois de biens ef services

1962 (2) 1962 (2) 1963 (2) 1964 (3)
aux prix
courants, | variations en volume par rapport
en milliards a I'année précédente, en Y,
de Lit.
Produit national brut 24 789 6,0 4,8 3,5
Importations (1) 4 365 15,4 20,7 7,0
Consommation des ménages 15 006 6,7 9,2 6,0
Consommation des administrations 3 645 4,6 5,2 4,0
Formation brute de capital fixe 5 846 8.9, 5,5 -3,6
Exportations (1) 4 357 11,8 6.4 8,56

(}) Biens, services et revenus de facteurs.
(%) ISTAT, Rome.
(%) Prévisions des services de la Commission.

Remarque générale : Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base
d’hypothéses déterminées par les services de la Commission, le plus souvent précisées dans le rapport
trimestriel. Elles ont été examinées les experts des pays membres. Leur élaboration et leur publi-
cation n’engagent que la reponsabilité de la Commission.

A L’activité sur le marché financier est demeurée réduite. Le montant net des émis-
G sions de titres a encore baissé au premier trimestre. La tendance des taux d’intérét est

demeurée fortement orientée & la hausse : le rendement net des valeurs émises par 'Etat
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est passé de 5,6 %, en décembre 1963 & 5,9 9, en mars. Au cours de la seconde quinzaine )
d’avril s’est manifestée, sur le marché des valeurs mobiliéres, une reprise temporsire & ) ;2
laquelle ont sans doute contribué certains rapatriements de capitaux. jg

P .‘Eﬁ.’

2. Les perspectives

Méme si les autorités poursuivent, avec la méme intensité, les efforts qu’elles
déploient actuellement pour remédier au déséquilibre interne et externe, la demande
globale nominale devrait encore, au cours des prochains mois, accuser une progression, qui
toutefois sera notablement moins vive que I’année précédente.

La demande extérieure conservera sans doute sa nette tendance & I'expansion. 4

D’une part, les perspectives d’évolution de la conjoncture mondiale sont assez favorables. i,\\:
D’autre part, les quantités de produits disponibles pour I'exportation devraient s’ac- f
croitre fortement. Ceci n’est pas seulement le cas de ’agriculture dont on escompte une s
production supérieure & celle de ’'année précédente. Dans les autres secteurs aussi, la pa~t s f
de la production offerte & ’exportation pourrait augmenter. En effet, il y a lieu de penser i
que les mesures de stabilisation prises par le gouvernement pour freiner la croissance de la *‘a;
demande intérieure auront pour effet d’intensifier les efforts accomplis pour accroitre les 58
exportations. En outre, on peut escompter que les abaissements de droits de douane que i
la république fédérale d’Allemagne, le partenaire commercial le plus important de 1'Ttalie, R
. y 1 o ey . . o . @
envisage de réaliser au milieu de I’année, stimuleront les exportations italiennes (voir le ¥
chapitre IT-A du précédent rapport trimestriel). Enfin, les mesures suivantes, prises ou ‘3
décidées & fin avril par le gouvernement, devraient soutenir ’expansion des exportations : o
octroi élargi et acceléré de la ristourne accordée, & ’exportation, sur la taxe sur le chiffre o
d’affaires et accroissement des crédits budgétaires correspondants; allongement notable des %
délais de préfinancement pour les exportations; réduction de moitié des primes d’assurance '%
contre les risques & l'exportation; réduction ou suppression des droits de timbre sur les L
effets créés pour le financement des exportations; augmentation des subventions versées & ;
PInstitut du commerce extérieur (ICE); élargissement des possibilités de déduction s
fiscale de certains frais d’exportation; suspension du prélévement sur les importations de 7
céréales qui sont utilisées pour la production de péites alimentaires et de produits de (’3
boulangerie destinés & I’exportation. ;?
P

La demande intérieure nominale, elle aussi, continuera certainement & se développer.
En ce qui concerne toutefois les dépenses relatives & la formation brute de capital fixe, il y a
plutot lieu de s’attendre & une tendance au fléchissement, étant donné la pression persis-
tante exercée sur les marges bénéficiaires, I’étroitesse du marché des capitaux et la poli-
tique de restriction du crédit appliquée par les autorités monétaires. Le fait qu’au premier
trimestre le volume des constructions projetées, tant en ce qui concerne la construction de
logements que pour les batiments & usage industriel et commercial, ait, pour la premieére
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fois depuis longtemps, été inférieur & celui de la méme période de I'année précédente, , §
ainsi que la tendance & la stagnation des travaux publics, donnent & penser que, dans é
Pensemble, I'évolution des investissements sous forme de construction sera peu sontenue. 7
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Enfin, les investissements d’équipement ne connaitront vraisemblablement qu’une expan-
sion relativement faible, ainsi qu’il ressort notamment de I’évolution des inscriptions de
commandes intérieures dans les industries productrices de biens d’investissement.

Il semble bien que les dépenses de consommation des adminisirations marqueront
de nouveau une nette augmentation. A partir du 1er juillet, les indemnités de vie chére
seront majorées, dans la fonction publique, de quelque 80 milliards de lires pour I’ensemble
de I'année budgétaire 1964/1965. Pour laméme période, le budget prévoit un accroissement
de plus de 12 9, des dépenses de personnel, par rapport aux prévisions qui avaient été
formulées pour I'exercice budgétaire précédent. Néanmoins, on peut sans doute escompter
un sensible ralentissement du rythme de croissance par rapport & 1’évolution enregistrée
en 1963.

En dépit des relévements des salaires conventionnels déja accordés et de ceux
auxquels il faut encore s’attendre dans d’importants secteurs de 1’économie (industries
textile et chimique, fonction publique), et malgré d’éventuelles majorations des pensions
et des allocations familiales, 'expansion des dépenses de consommation privée continuera
vraisemblablement de s’affaiblir. En effet, étant donné le ralentissement de la production
industrielle — construction comprise — constaté depuis quelque temps, et qui persistera
vraisemblablement encore pendant un certain temps, les salaires effectivement versés
devraient augmenter beaucoup moins que ’année derniére. Pour la méme raison, la
migration de la main-d’ceuvre de l'agriculture vers 'industrie, c’est-a-dire vers un secteur
de ’économie ot les rémunérations sont plus é.evées, pourrait prendre fin. Enfin, i1 est
probable que la réglementation qui doit &tre instituée en vue de rendre plus sévéres las
conditions du crédit & la consommation modérera, dans une certaine mesure, la croissance
des dépeunses de consommation privée.

Les perspectives d’évolution de la production agricole sont relativement favorables,
tandis que, dans l’ensemble, pour lindustrie et les autres secteurs, elles sont beaucoup
moins orientées & l'expansion que I’année derniére, la croissance de la demande s’étant
ralentie. Les commandes en carnet dans I'industrie semblent en tout cas avoir diminué
assez nettement.

Dans ces conditions, les imporiations n’augmenteront plus guére. La hausse des
priz devrait étre moins rapide en 1964 que I’an dernier. Le taux de la hausse de 1963 & 1964
sera néanmoins encore considérable, ne serait-ce qu’en raison du niveau atteint 4 la fin
de I’année derniére. De plus, les perspectives d’évolution des salaires par rapport & la produc-
tion impliquent que les colits salariaux par unité produite s’accroitront encore sensiblement.

La balance commerciale, surtout la balance globale des paiements courants, devrait,
si I'on fait abstraction des mouvements saisonniers, connaitre dans les prochains mois,
une évolution beaucoup plus favorable. Cependant, il est probable que le déficit de la
balance commerciale s’accroitra encore pour l'ensemble de I'année 1964, par rapport
& 'année précédente; la balance globale des paiements courants pourrait accuser un solde
passif qui serait du méme ordre de grandeur que 1’an dernier.

Ces pevspectives, ainsi que les données officielles que les autorités italiennes ont
publiées entre-temps sur les résultats de Pannée 1963, entrainent la nécessité de corriger
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en baisse la plupart des prévisions qui avaient été formulées dans le précédent rapport
trimestriel en ce qui concerne les variations en volume des principaux éléments de la
demande et de I'offre, pour ’ensemble de U'année 1964 par rapport & 1963.

En ce qui concerne 1’évolution ultérieure de I’économie italienne, c¢’est-a-dire au
cours de l'annéde 1965, il faut évidemment se borner actuellement & évaluer les tendances
qui pourraient se manifester dans I’bypothése ol la politique économique demeurerait
inchangée et compte tenu de la conjoncture mondiale. Mais il parait clair que des complé-
ments substantiels doivent encore &tre apportés & la politique économique si I'on veut
éviter des difficultés majeures de balance des paiements, et les dangers de récession carac-
térisée qui en résulteraient directement ou indirectement.

En tout cas, les perspectives qui s’ouvrent actuellement donnent & penser que
Pexpansion de la demande se poursuivra, mais & un rythme considérablement ralenti.
D’une part, les exportations progresseront certainement encore, et cela d’autant plus
nettement que les ventes deviendront plus difficiles & I'intérieur du pays. En ce qui con-
cerne les divers éléments de la demande intérieure, on peut admettre en toute certitude
que les dépenses des administrations coutinueront d’augmenter, encore qu’a un rythme
moins rapide que précédemment. L’expansion des dépenses de consommation privée ne
s’arrétera pas nou plus, bien que, temporairement, les effectifs au travail ne pourraient
plus s’accroitre de beaucoup. En ce qui concerne les dépenses d’investissement, la tendance
au fléchissement pourrait persister.

Dans ces conditions, I’expansion des importations pourrait n’étre que trés faible
et, en ce qui concerne les échanges de marchandises, 8tre nettement inférieure, en pour-
centage, & celle des exportations. En pareil cas, dans les résultats d’ensemble de ’année,
Ie déficit de la balance commerciale diminuerait, pour la premiére fois depuis plusieurs
années. Le produit national brut pourrait, dans ces conditions, s’accroitre de 2,5 & 3 9, en
volume.

Cette évolution irait encore de pair avec une certaine augmentation des cofits par
unité produite et des prix.

Il a déja été rendu compte, dans les précédents rapports trimestriels, de la plupart
des mesures de stabilisation qui ont été prises par les autorités italiennes avant la session des
13 et 14 avril du Conseil de ministres de la Communauté, au cours de laquelle a été adoptée
la recommandation, déja mentionnée, visant au rétablissement de 1’équilibre interne et
externe (1). La politique appliquée jusqu’a présent peut se résumer comme suit :

Les autorités ont cherché & limiter par divers moyens l’expansion trop rapide de la
demande intérieure nominale, qui était et demeure la principale cause des difficultés ren-
contrées en matiére de prix et de balance des paiements. Tout d’abord, une politique du
crédit plus restrictive a été suivie depuis le milieu de ’année 1963, ce qui a contribué &
freiner assez nettement ’expansion des dépenses d’investissement des entreprises. En
revanche, les mesures proposées par le gouvernement, en février 1964, en vue de restreindre

() Voir 'annexe au présent rapport.
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le crédit & la consommation, ne sont pas encore entrées en vigueur; elles semblent, en
outre, devoir &tre moins strictes qu’il n’avait été initialement prévu. A partir de I’aatomne
1963, les autorités ont également mis en ceuvre ou décidé d’utiliser certains instruments de
la politique fiscale ou budgétaire (affectation de certaines plus-values fiscales & la réduction
du déficit budgétaire; réalisation de nouvelles plus-values fiscales, grace surtout i I’ac-
célération du réglement des litiges en cette matiére, et grice aussi & Vinstitution ou &
Paugmentation d’impdts frappant certains produits de luxe; réduction du taux d’augmen-
tatioun des dépenses de I’Etat inscrites au budget de compétence pour la période allant du
1e7 juillet au 31 décembre 1964; limitation de 1’accroissement du déficit de caisse du
Trésor). De plus, le gouvernement a engagé des pourparlers avec les partenaires sociaux
afin d’étudier des mesures visant & promouvoir la stabilité des prix. C’est également en vue
d’atténuer le mouvement de hausse des prix et des coflits qu’ont été prises toute une série
de mesures en matiére de politique de concurrence — par exemple I'octroi plus libéral des
licences pour Je commerce de la viande et I'autorisation donnée aux agriculteurs de vendre
directement aux consommateurs — et que les pouvoirs publics sont intervenus directement
dams la formation des prix, surtout pour le sucre, les médicaments et le loyer des habitations.
De plus, on s’est efforeé d’accélérer la croissance de 1’offre, en recourant tant & des mesures
de politique commerciale — déja depuis 1962 — qu’s des mesures concernant le marché
de Vemploi (réduction de la durée du service militaire, qui a été ramenée de 18 3 15 mois),
ot en accordant des facilités fiscales afin de stimuler les investissements. Enfin, les auto-
rités envisagent de ranimer le marché des valeurs au moyen d’un abaissement — qui
toutefois n’est pas encore entré en vigueur — de la taxe sur les opérations en bourse et,
surtout, au moyen d’une réforme de la taxation des dividendes.

La plupart de ces mesures prises ou décidées avant le 14 avril dernier étaient déja
conformes — dans leurs grandes lignes — & la recommandation du Conseil de la CEE.
Seules quelques-unes d’entre elles ne 1’étaient pas. Ainsi, certaines plus-values fiscales
réalisbes par rapport aux prévisions budgétaires, telles que les recettes produites par
Paugmentation de I'impdt sur 1’essence et par le nouvel impdt institué sur les automobiles
neuves et les bateaux & moteur, seront affectées au financement des dépenses d’investisse-
ment, alors qu’il serait plus judicieux de les consacrer intégralement & la réduction du
déficit budgétaire.

Entre le 14 avril 1964 — date & laquelle le Conseil de la Communauté a formulé la
recommandation susmentionnée — et la rédaction du présent rapport, certains tarifs
téléphoniques ont été majorés, conformément & la recommandation. Un relévement des
tarifs des chemins de fer et des postes — services largement déficitaires — parait égatement
envisagé.

Selon la recommandation du Conseil, pareilles recettes supplémentaires peuvent
étre considérées comme des majorations d’impéts, majorations que 1’Ttalie doit évidemment
pouvoir porter & son actif si elle veut se conformer & la recommandation. Car, en dépit de
tous les efforts tentés jusqu’s présent pour limiter P’accroissement des dépenses nominales
des administrations, il est probable que celui-ci dépassera encore sensiblement le plafond
de 5 9, recommandé par le Conseil, tout au moins si I’on considére ’ensemble de 1’année
1964 par rapport & 1963. De toute maniére, un renforcement de ’action entreprise en
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matiére de politique budgétaire sera encore nécessaire en Italie, en ce qui concerne les
‘ dépenses des administrations publiques, et plus encore les recettes, si I’on veut atteindre
au rétablissement de 1’équilibre dans un délai sufisamment court.

Une politique des revenus qui, conformément & la recommandation du Conseil,
assurerait par elle-méme une plus grande harmonie entre 'expansion du revenu nominal
par téte et celle de la production par téte, pourrait contribuer substantiellement & I’amé-
nagement des autres mesures de stabilisation, de telle maniére qu’elles n’affectent pas trop
fortement 1’activité économique. Mais il faut bien se persuader qu’un certain ralentisse-
ment — temporaire — est inévitable si I’on veut réaliser la stabilisation.
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D. Pays-BajF

L’expansion économique s’est poursuivie 1au cours des trois premiers mois
de 1964. Les exportations ont marqué une vive reprise conjoncturelle, et la demande
intérieure a également progressé vigoureusement. \La formation brute de capital fixe
a continué de s’accroifre. Les dépenses de consommation privée ont de nouveau
augmenté sensiblement, notamment & la suite des|trés fortes magorations de salasres
qui ont été accordées en verty de Uaccord conclu entre les partenaires sociaux ¢ Uau-
tomne de Uannde derniére; cependant leur rythme de croissance conjoncturelle w’a plus
été tout a fait aussi rapide qu’aw trimestre précédent.

Sous Ueffet de cette expansion de lo demandq, Doffre s’est développée vigoureuse-
ment. La production industrielle a progressé de mouveau et o dépassé d’environ
9.5 Y%, son niveau du premier trimestre de 1963, qvﬁ, ¢l est vrai, avait été relotivement
bas. Les importations ont aussi augmenté notablement. Les tensions sont demeurées
vives sur le marché du travail. |

Les tendances & la hausse des priz se sort neftement accentuées depuis le
début de Uannée, bien que les prix des produits alimentaires soient demeurés stables,
abstraction faite d’une augmentation sensible en %wm'l, imputable en grande partie
& des facteurs statistiques. La balance commerciale s’est fortement détériorée. La
balance globale des paiements s’est soldée par un ‘deﬁczt de prés de 500 millions de
Jlorins.

L évolution de Véconomie sera caractérisée, awu cours des prochains mois de
Pannée, par la poursuite de la vive expansion de la demande globale, dont le rythme
de croissance pourrait toutefois se ralentir. Cette remarque intéresse en premier lieu
Tes exportations; sans doute celles-ci devraient-elles, compte tenu de la persistance
probable d'une haute conjoncture mondiale, évoluey plus favorablement qu’sl n’avait
d’abord été prévu; elles pourraient cependant étre endravées jusqw'a Uautomne par
la mobilisation d’une partie croissante de Uoffre potentielle au profit de la demande
intérieure. Vers la fin de Uannée, la croissance des investissements fixes pourrait
se ralentir, en raison de Uincidence, sur les liquidités des entreprises, des mesures de
politique économique prises jusqu’a présent, ainsi| que de la forte augmentation des
cotits de production. Enfin, étant donné U'important accroissement de la masse salariale
au cours de la premiére moitié de Uannée, l’expa(ibsion de la consommation privée
se poursuivra pour atteindre vraisemblablement soh point culminant pendant Uété ;
elle devrait ensuite s’affaiblir.

La croissance de la production demeurera vive, mais pourrait aussi se ralentir
quelque peu d’ici lo fin de Uannée 1964. Néanmoins, il est permis de penser que,
pour Vensemble de Uannée 1964, le taux de croissance en volume du produit notional
brut par rapport a 1963 atteindra 5,5, %,. ; 4

\

68

B




. '

Les importations continueront d’accuser des taux d’expansion élévés, encore
que leur rythme de progression conjoncturelle puisse se ralentir quelque pew. Les
tendances a la hausse des prix demeureront fortes, tout au moins au cours des prochains
MOoLs.

Ces perspectives me permettent pas d’espérer que Uéconomie néerlandaise
retrouvera son équilibre intérieur et extérieur avant la fin de Uannée. Le refour &
Uéquilibre pourrait se réaliser dans la deuxiéme moitié de Uannée 1965, mais &
condition que Uexpansion de la demande intérieure s’affaiblisse notablement. En
effet, le fléchissement des investissements productifs, qui résultera du fait que les
marges bénéficiaires se rétréciront sans doute fortement et du resserrement des liqui-
dités en 1964, pourrait contribuer & cette évolution de fagon directe ef indirecte, en
provoquant une certaine détente sur le marché du travail. Toulefois, pour que la
demande puisse contribuer au rétablissement de éqiilibre, une condition essentielle
doit étre remplie; il ne faut pas que soient prises, i Uautommne de 1964, des décisions
prévoyant de nowvean, pour 1965, des augmentations de salaires trés supérieures aux
gains de productivité. Par ailleurs, Uéquilibre intérieur sera fortement influencé
par les répercussions de Uévolution des prix au cours de 1964. Par conséquent, une
politique budgetaire et de crédit de nature & freiner suffisamment Uexpansion de lo
demande globale demeure souhaitable.

1. L’évolution au cours des derniers mois

Les exportations de biens et de services ont été caractérisées, au premier trimestre
de 1964, par une nette tendance & l’expansion. D’aprés les statistiques douanieres, les
exportations de maichandises ont dépassé de 17,7 %, en valeur et de 17 %, en volume leur
niveau de la méme époque de 'année précédente, alors qu’au quatridme trimestre de
I’année 1963, les taux de croissance annuels correspondants n’avaient atteint que 6 %, et
3,5 9, respectivement. Sans doute faut-il tenir compte de ce que, au cours des premiers
mois de 1963, les résultats des exportations avaient été particulierement faibles en raison
surtout des facteurs exceptionnels (notamment de la rigueur exceptionnelle de I’hiver).
Cependant, les taux de croissance d’une année & l'autre semblent refléter aussi une pro-
gression conjoncturelle des exportations, que confirment les statistiques corrigées des
variations saisonniéres et accidentelles. En effet, plus particuliérement les ventes aux
pays non-membres ont marqué une vive reprise depuis le mois de novembre 1963. Dans
le méme temps, la croissance des exportations vers les autres pays de la Communauté
s’est poursuivie également.

La progression de la demande intérieure s’est maintenue au rythme accéléré
observé depuis le milieu de 1963; il semble qu’elle n’ait pas encore été notablement influen-
cée par les mesures de freinage prises jusqu’s présent.

La formation brute de capital fixe a progressé trés vigoureusement, aussi bien en
valeur qu’en volume, non seulement dans le secteur de la construction qui a été favorisé
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par le temps relativement clément et par 1’accroissement des effectifs au travail, mais
aussi, si ’on en juge d’aprés les chiffres d’importation et de production, dans le secteur
des investissements d’équipement. En effet, la propension 4 investir des entreprises semble
étre demeurée forte, en raison de la haute conjoncture mondiale, des résultats de 'année
1963 qui ont été meilleurs que prévu, de la pénurie persistante de main-d’ceuvre ainsi que
de la nouvelle et importante augmentation des cofits salariaux au cours de 'année 1964,
augmentation que I’on s’efforce de pallier dans la mesure du possible par des investissements
de rationalisation.

Au total, les investissements fixes bruts des entreprises, y compris la construction
de logements, ont enregistré, suivant des données précises, une progression de 1’ordre de
30 9%, en valeur et de 25 %, en volume, au premier trimestre de 1964, par rapport & la méme
période de I'année précédente, alors que les taux de croissance correspondants avaient
été de 20 9, et 15 9, respectivement au quatrieme trimestre de 1963. Les investissements
privés sous forme de construction ont dépassé d’au moins 60 9, en volume, au premier
trimestre de 1964, leur nivean du méme trimestre de 1963. Bien entendu, ces résultats
ont été tout particuliérement influencés par les différences de conditions climatiques entre
les premiers mois de 1963 et la méme période de 'année 1964; il n’est cependant pas
douteux que la tendance 3 I’expansion conjoncturelle a également été trés accentude.

De méme, la progression-des investissements publics a été sans doute assez forte.

L’expansion de la consommation privée, qui s’était accélérée a partir de la seconde
moitié de 1963 et avait été particulierement rapide au cours des derniers mois de ’année,
semble s’étre un peu modérée et ne parait guere avoir enregistré de progression conjonec-
turelle. Toutefois, elle a encore été trés appréciable, bien que les taux de croissance par
rapport & la période correspondante de ’année précédente — 13 9, en valeur et 9 9% en
volume, au lieu de 11,5 9, et 8 9, respectivement au quatriéme trimestre de 1963 —
traduisent en partie I'influence de facteurs exceptionnels qui avaient entravé le développe-
ment de la consommation au cours des premiers mois de 1963. Il y a lieu de remarquer
qu’au premier trimestre de 1964, le nombre de nouveaux véhicules automobiles imma-
triculés a dépassé de 75 9, celui qui avait été enregistré & la méme époque de Pannée
précédente.

- La forte augmentation des revenus du travail est restée le principal facteur de
Pexpansion de la consommation privée. En effet, 'accord salarial conclu & 'automne entre
les partenaires sociaux pour I’année 1964 et approuvé par le gouvernement & déclenché
le 1eT janvier une vague générale d’ « ajustements » vers le haut. Les améliorations de
salaires prévues par une partie des conventions collectives sont entrées en vigueur le
1er janvier 1964 et I’échéance de la plupart des autres conventions a été reportée au
1eT avril au plus tard. Par ailleurs, le salaire minimum hebdomadaire a été parté & 100 flo-
rins dans la plupart des secteurs. Au total, la hausse des salaires dans le secteur des entre-
prises a vraisemblablement atteint plus de 7 9, de décembre 1963 & janvier 1964. La
progression des salaires féminins a été beaucoup plus forte encore au début de 1’année,
et a sans doute dépassé 11,5 %,. Comme il a déja été mentionné, le mouvement de hausse
g’est poursuivi au cours des mois suivants, mais il a été moins rapide qu’au début de
P’année. Toutefois, la hausse effective des salaires dans le secteur de la construction attei-
gnait plus de 16 9, le 1°T mars.
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SUR LA CONJONCTURE DANS L’INDUSTRIE

Appréciation de leurs carnets de
commandes total

el T

| |
inférieur @ la normale .

e ;dgérieur ala m'rmale‘ i'

|

1963

Evolution de leur activité

| diminution

1964

augmentation

e Sl Sl o et o o e

1963

[ o]

Appréciation de leurs stocks de B
produits finis

PR Kb e T A |

e
. Mﬁi@fékew a la normale

| supérieur a la normale | |
1963 1964

Evolution de leurs entrées D
de commandes étrangéres

I | B2 B B e e el
B ! Ll 5 |
dimanution

stabilité

_ augmentation |

I g S S |

1963 1964

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

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

minéraux non métalliques.

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

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

pourcentages pondérés par :

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

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

0,01 pour les réponses : « inférieur a la normale », ou « diminution ».
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Les salaires et traitements dans la fonction publique ont également été relevés de
16,5 %, en moyenne.

En raison surtout de ces augmentations des salaires, mais aussi d’un nouvel accrois-
sement conjoncturel de ’emploi, la masse salariale pourrait, au premier trimestre de 1964,
avoir progressé d’au moins 12 9, par rapport & la méme période de ’année précédente,
influencée, il est vrai, pac ’hiver rigoureux. Le taux de croissance annuel avait été de
7,3 Y% au quatriéme trimestre de 1963. Il convient toutefois de remarquer que le « wage
drift » et la pratique des « salaires noirs » devraient avoir diminué en raison précisément
de la forte augmentation des salaires officiels.

En revanche, les majorations exceptionnellement importantes des salaires n’ont
pé,s, comme on l'espérait de divers cotés, entrainé un affaiblissement des tensions sur le
marché du travail. C’est plutdt le contraire qui 8’est produit. En raison de ’hiver beaucoup
moins rigoureux qu’en 1963 et par suite également de la poussée de la demande, le nombre
de chémeurs a été en moyenne beaucoup plus bas au premier trimestre que I’année précé-
dente; il & méme été inférieur d’environ 8 9%, & celui qui avait été enregistré au premier

trimestre de 1962. Le nombre de chdmeurs, corrigé des fluctuations saisonniéres, s’est .

stabilisé & la fin du mois d’avril 4 un niveau trés bas. Dans le méme temps, le nombre
d’emplois & pourvoir a atteint 125 000 & la fin d’avril : il était ainsi prés de cing fois
supérieur au nombre des chomeurs.

Etant donné la pression de la demande globale, ’expansion de ’offre intérieure s’est
poursuivie & un rythme rapide. Cette constatation est vraie surtout pour la production
industrielle. D’aprés Pindice brut du CBS, celle-ci a augmenté de 9,56 %, au premier tri-
mestre par rapport & la méme période de 'année précédente, au lieu de 7 %, au quatriéms
trimestre de 1963; toutefois, au premier trimestre de 1963, 1a production s’était ressentie
de l'incidence des facteurs exceptionnels déja mentionnés.

La progression des importations s’est également poursuivie, encore qu’elle n’ait
plus été aussi rapide qu’au cours de la période de nette accélération qui a commencé vers
la fin de I’été 1963. Les importations de marchandises ont augmenté de 18,6 %, en volume
et de 22,5 9, en valeur, au premier trimestre de 1964, par rapport & la méme période de
I’année précédente, qui avait toutefois été caractérisée par une faiblesse relative des achats.
Au quatriéme trimestre de 1963, les taux de croissance correspondants s’étaient élevés
4 16,56 9%, et 20,5 9,. Comme précédemment, 1’accroissement des importations a porté
en majeure partie sur les biens de consommation (durables et autres), mais les achats
de matiéres premiéres et de demi-produits ont également continué de progresser en raison
de la tendance persistante au restockage.

Les priz ont été influencés au cours des derniers mois par des facteurs importants
de hausse. D’une part, les fortes majorations des salaires se sont répercutées rapidement
sur les prix, aussi bien par 'intermédiaire des cotits que du c¢dté de la demande. D’autre
part, les prix des produits importés ont nettement augmenté : de 3,1 %, du quatriéme
trimestre de 1963 au premier trimestre de 1964.

Les fortes tendances & la hausse des prix dans le secteur industriel et commercial
ont toutefois été freinées en partie par une politique des prix plus rigoureuse, ¢’est-a-dire
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par des contréles directs sur les prix d'un certain nombre de biens et de services. De plus,
les prix de quelques produits alimentaires (en particulier des pommes de terre et autres
légumes) ont accusé un fléchissement saisonnier qui a compensé des hausses antérieures
anormalement importantes. Au total, l'indice des prix de détail a progressé de 2,7 9,
entre la mi-décembre et la mi-mars 1964. A cette date, il dépassait de 3,7 9, le niveau
atteint & la méme époque de 1963. Les prix des services devraient avoir augmenté plus
fortement.

En avril, les prix des cigarettes et de l’essence ont été relevés par suite dune
aggravation des charges fiscales indirectes pesant sur ces produits. Compte tenu de ce
facteur, mais aussi en raison d’une augmentation due & des facteurs statistiques de I'indice
des prix des pommes de terre et des légumes ainsi qu’a la suite d’autres hausses réelles des
prix, I'indice des prix de détail a progressé de 4,4 %, de mars & avril (toutefois sur ces 4,4 9,
2,5 % de la hausse sont dus & des facteurs statistiques accidentels).

La balance commerciale (selon les statistiques douaniéres) s’est soldée pour les trois
premiers mois de 1964 par un déficit de 1 340 millions de florins alors que le déficit avait
déja atteint 1 140 millions de florins au trimestre précédent, contre 140 miflions de florins
seulement au premier trimestre de 1963. La balance globale des paiements courants (sur
la base de transactions) a également accusé une nette détérioration; le déficit a été de
550 millions de florins, tandis que la balance avait été équilibrée au méme trimestre de 1963.
La balance des opérations en capital a été légérement excédentaire, de sorte que la balance
globale des paiements s’est soldée par un déficit de prés de 500 millions de florins. Les
réserves d’or et de devises des institutions monétaires officielles 4 l'exclusion des tran-
sactions avecla F.M.1., ont diminué de 300 millions de florins entre fin décembre et fin
mars; la position nette en devises des banques commerciales a accusé une détérioration
d’eaviron 260 millions de florins.

L’évolution de la balance des paiements a donc eu pour effet de restreindre les
liquidités intérieures; les opérations de I’Etat ont agi dans le méme sens. Il y a lieu de
remarquer & ce propos que deux emprunts d’Ftat d’un montant global de 550 millions de
floring ont été placés en mars, non seulement pour financer le déficit du budget, mais
aussi en vue d’éponger les liquidités.

L’expansion des crédits bancaires, qui, d’aprés les accords en vigueur en matiére
de politique du crédit, ne devait pas, au cours des quatre premiers mois de 1964, dépasser
5 9, par rapport au niveau atteint 4 la fin de 1963 (calculé sur la base du chiffre moyen pour
le 1er gemestre), a en réalité été un peu plus forte (de 1 9%, en mars et de 2 %, en avril).
Aussi, les instituts de crédit ont-ils di, & la fin avril, constituer aupreés de la banque centrale
des « dépots de pénalisation » de 109 millions de florins.

Dans le méme temps, les concours demandés par les entreprises privées au marché
financier se sont accrus notablement; pour le seul premier trimestre, les émissions de ces
derniéres ont été supérieures & celles de l’ensemble de 1’année 1963, qui, toutefois, avaient
été assez faibles. De plus, la demande d’autres capitaux & moyen et & long terme émanant
des entreprises devrait avoir fortement augmenté.
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Evolution des emplois et ressources de biens et services

1962 (2) 1962 (2) 1963 (3) 1964 (%)
aux prix
courants, | variations en volume par rapport
en milliards & I’'année précédente, en "E
de FL
Produit national brut 47,55 2,7 4,5 5,5
Importations (1) 23,86 6,6 9,0 12,0
Consommation des ménages 27,48 4,2 6,0 7,0
Consommation des administrations 7,04 6,3 3,0 1,0
Formation brute de capital fixe 11,60 4,2 6,0 11,5
Exportations (1) 24,69 6,6 7,0 6,5

(1) Biens, services et revenus de facteurs.

(3) Bulletin général, 1963, n° 2, Office statistique des Communautés européennes.
(®) Estimations des services de la Commission.

(4) Prévisions des services de la Commission.

Remarque générale: Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base
d’hypothéses déterminées par les services de la Commission, le plus souvent précisées dans le rapport
trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur élaboration et leur publi-
cation n’engagent que la reponsabilité de la. Commission.

2. Les perspectives

Selon toute vraisemblance, Pexpansion de la demande globale se poursuivra au
cours des prochains mois. Des disparités plus importantes caractériseront certes 1’évolution
des divers éléments de la demande, mais il est peu probable que le déséquilibre interne et
externe puisse encore étre réduit sensiblement d’ici la fin de ’année.

Il semble bien que les exportations de biens et de services se développeront encore.
En effet, les résultats des derniéres enquétes de conjoncture auprés des chefs d’entreprise
confirment 1’évolution satisfaisante des inscriptions de commandes en provenance de
Pétranger. La position concurrentielle de ’économie néerlandaise a indéniablement été
affectée par la hausse des colits salariaux par unité produite et elle continue & se détériorer;
mais ce mouvement semble compensé en partie du fait de I’évolution trés dynamique de la
conjoncture mondiale, et plus spécialement, & présent, de la conjoncture dans les pays
tiers, olt de sensibles hausses des colits et des prix se dessinent ou se manifestent déja,
évolution qui, par le eanal de la demande, stimule puissamment I’économie néerlandaise.
Par ailleurs, il n’est pas exclu que la politique des prix, plut6t rigide dans le domaine des
ventes intérieures, ainsi que les efforts déployés par les entreprises en vue de compenser
Pamenuisement des marges bénéficiaires par un développement des ventes n’aient pour
effet de renforcer ’'incitation & exporter.
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Cependant, la croissance des exportations tout au moins jusqu’s I’automne pourrait
se ralentir assez sensiblement par rapport aux derniers mois. En effet, une fraction crois-
sante des facteurs de production doit é&tre affectée 4 la satisfaction de la forte demande
intérieure; par ailleurs, la détérioration de la position concurrentielle exercera malgré tout
uu effet de freinage, méme s’il n’est que limité.

La demande intérieure restera caractérisée par une vigoureuse expansion, mais
son rythme de croissance pourrait s’affaiblir quelque peu vers la fin de Pannée.

Les dépenses afférentes 3 la formation brute de capital fixe progresseront encore
fortement au cours des prochains mois, mais les impulsions qui émanent de cet élément de
la demande pourraient s’affaiblir vers la fin de I'année. Cette remarque vaut notamment
pour les investissements d’équipement des entreprises, abstraction faite du secteur — en
constante progression — des investissements destinés & la mise en valeur des gisements
de gaz naturel. Les sensibles progrés prévisibles en ce qui concerne le développement
des constructions 3 usage industriel ou commercial stimuleront évidemment dans une
certaine mesure les investissements d’équipement; mais, par ailleurs, la véduction des
marges bénéficiaires — en liaison notamment avec la politique plus rigide des prix — et
les restrictions de crédit font prévoir une assez nette réduction des liquidités dans le
secteur des entreprises, et cette situation pourrait se répercuter 4 partir de 'automne sur
les dépeuses d’investissement effectives. Dans le secteur privé de la construction de loge-
ments, la demande dépassera encore la capacité de production et tout nouveau progrés
dépendra des possibilités d’accroitre les effectifs et la productivité. En mai, la politique
concernant l’octroi de permis de covstruire dans certaines régions a été orientée dans le
sens d’assurer une plus compléte utilisation des capacités de production. En raison des
restrictions, les investissements publics, s’ils dépasseront certes encore le niveau de la
période correspondante de I’année précédente, ne devraient cependant plus marquer de
croissance conjoncturelle.

La consommation des administrations n’augmentera plus guére; en effet, la majora-
tion des salaires et traitements dans les services publics est intervenue déja au début de
P’année; par ailleurs, certaines dépenses militaires seront réduites.

En ce qui concerne la consommation privée, les perspectives d’évolution sont en tout
cas assez dynamiques. La masse des salaires et des traitements a encore sensiblement
progressé en avril et, de plus, les dépenses de consommation ne réagissent habituellement
qu’avec un certain retard & 1’augmentation des revenus. Par ailleurs, il n’est pas exclu
que les tensions qui persistent sur le marché du travail ne provoquent de nouveau, vers
la fin de ’année, en liaison avec la hausse des salaires dans les pays voisins, une reprise du
« glissement des salaires ».

Enfin, les progrés trés sensibles réalisés dans la construction de logements imprime-
ront un élan non négligeable 4 la demande de biens de consommation durables.

Le rythme de croissance de la consommation privée pourrait toutefois se ralentir
quelque peu vers la fin de ’année, étant donné qu’il n’y a guére de majorations officielles
de salaires qui soient prévues pour le second trimestre. De plus, les hausses de prix affec-
teront P'expansion de la consommation en volume.
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Sous la poussée de la demande globale, I’offre intérieure progressera de nouveau
nettement, bien que les goulots d’étranglement demeurent génants du c6té des capa-
cités de production et de la main-d’ceuvre jusqu’a la fin de I'année. L’expansion de la
production industrielle devrait, en tout cas, rester assez vigoureuse jusqu’s la fin du troi-
siéme trimestre. Dans I’hypothése de conditions climatiques normales, la production
agricole pourrait largement rattraper le léger recul enregistré en 1963.

La situation du marché du travail restera sans doute tendue, bien que, entre mai et
juillet, quelque trois mille hommes bénéficieront d’une libération anticipée, & la suite de
nouvelles mesures concernant la durée du service militaire. Le ralentissement de la crois-
sance de la demande dans certains secteurs, qui pourrait caractériser I’évolution vers la
fin de I’année, ne semble pas étre de nature 4 provoquer une atténuation décisive du désé-
quilibre.

Compte tenu des disparités existant entre ’expansion de la demande globale nomi-
nale et celle de I’offre intérieure, les importations continueront leur vigoureuse progression
qui toutefois se rvalentira peut-étre légérement par rapport aux derniers mois, tout en
demeurant plus rapide que celle des exportations; le niveau des prix s’élévera de nouveau
sensiblement, d’autant plus que de fortes angmentations des colits exercent une pression
en ce sens. Par ailleurs, il y a lieu de s’attendre & un relévement des tarifs de certaines
entreprises publiques de transport et de services, en particulier des tarifs postaux. En
outre, les loyers controlés seront majorés, & partir du 1€r juillet, de quelque 10 & 12,5 9,
augmentation qui, & elle seule, pourrait provoquer une progression de plus de 1,2 9, de
Pindice du cott de la vie.

La hausse des prix restera toutefois limitée du fai¢ de la politique gouvernementale
d’action directe sur les prix, les possibilités d’intervention ayant été renforcées. Il semble
en outre que l'interdiction des systémes collectifs de prix imposés, qui est devenue effec-
tive le 15 juin, soit de nature & augmenter la concurrence sur le plan des prix, notamment
dans le secteur des biens de consommation durables; elle contribuera ainsi, dans une cer-
taine mesure, & modérer 1’évolution des prix.

Dans I’hypothése du maintien d’une politique restrictive dans le domaine de la
monnaie et du crédit, la contraction des liguidités (par rapport & I’accroissement du revenu
national) s’accentuera encore au deuxiéme semestre. Ce mouvement pourrait &tre ressenti

en particulier & partir de I’automue, & I’époque des échéances fiscales. Il y a donec lieu

d’escompter une nouvelle progression des taux d’intérét sur les marchés monétaire et
financier.

Dans le domaine des finances publiques il faut s’attendre, 4 la suite de la révision
des évaluations du budget de 1964, & une progression des recettes (d’environ 1 milliard
de florins) beaucoup plus rapide que celle qui était prévue initialement; cette évolution
s’explique principalement par la forte progressivité de I'imp6t sur le revenu et par 1’aug-
mentation de certains impots indirects. Parallélement, les dépenses pourraient dépasser
d’environ 500 millions de florins les prévisions du budget initial. Au total, le déficit de
trésorerie se chiffrera sans doute & quelque 400 millions de florins, au lieu du milliard prévu
& lorigine. La réduction s’explique cependant en partie par une révision du niveau des
recettes et des dépenses de 1962 et de 1963.
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Les résultats du premier semestre et les perspectives mentionnées plus haut en ce
qui concerne 1’évolution pour le restant de 'année confirment, en général, les prévisions
établies fin 1963 pour P'ensemble de 1'année 1964, quant & l'évolution des principaux
éléments de la demande et de I'offre. Il se pourrait néanmoins que, pour la plupart des
éiéments de la demande, et notamment pour les exportations, les taux d’accroissement
atteignent des niveaux un peu plus élevés qu’il n’avait été admis au départ. Mais comme il
faut aussi envisager un ajustement en hausse de la progression des importations, le produit
national brut ne semble pas devoir dépasser le taux d’accroissement réel de 5,5 9, prévu
initialement.

Pour ce qui est de I’évelution au-deld de U'année 1964, ’expansion économique se
poursuivra probablement, quoique & un rythme sensiblement ralenti. Si le gouvernement
parvient & éviter une nouvelle poussée de hausse des salaires, il faut envisager un notable
ralentissement de 1’expansion de la consommation privée. Toutefois, la décision a déja
été prise d’augmenter sensiblement les pensions de vieillesse & partir du 1er janvier 1965
ce qui pourrait entrainer une augmentation d’environ 1 9, de la demande de consommation
privée. Un fléchissement des investissements des entreprises, principalement imputable au
fort ralentissement de ’augmentation des bénéfices, qui se produira en 1964, pourrait
provoquer une certaine détente sur le marché du travail. Dans ce cas les exportations,
pour lesquelles les perspectives sont assez favorables eu égard & I’évolution de la conjone-
ture mondiale, pourraient accélérer leur expansion et provoquer ultérieurement, en
1965, le rétablissement de 1'équilibre extérieur. Sur la base de telles hypothéses — assez
incertaines & de nombreux égards — le produit national brut & prix constants pourrait
progresser, en 1965, d’environ 3,5 %, par rapport & 1964.

Il y a indéniablement un risque de voir l'incidence des tendances inflationnistes
se prolonger encore pendant un temps assez long. Mais il est surtout impossible d’affirmer
dés & présent qu’s I’automne une nouvelle vague de majorations de salaires n’interviendra
pas pour ’année prochaine, que la stabilisation des prix ne sera pas compromise et qu’en
outre de nouvelles tendances & la hausse ne viendront pas détériorer davantage encore la
balance des paiements et susciter peut-étre, en définitive, de graves menaces de récession.

11 importe par conséquent de poursuivre la politique conjoncturelle des pouvoirs
publics, consistant & lutter contre ces tendances afin d’obtenir si possible avant I’automne,
en freinant globalement ’expansion de la demande intérieure, une détente sur le marché
de lemploi suffisante pour contenir plus efficacement la progression des salaires. En
d’autres termes, la politique conjoncturelle générale doit créer les conditions requises
pour que, dans le domaine des revenus, une politique modératrice puisse de nouveau étre
appliquée avec des chances de suceés.

Pour que la politique conjoncturelle néerlandaise réponde & ces exigences, il
suffirait d’appliquer avec énergie les recommandations données le 14 avril dernier par le
Conseil de la CEE. 11 faut noter & cet égard, en ce qui concerne la politique budgétaire,
qu'en dépit des mesures déja prises & l'effet de freiner les dépenses d’investissement,
I’accroissement des dépenses de 'Etat, en raison surtout de la forte amélioration des salaires
et traitements, dépassera nettement, en 1964, le taux maximum de 5 9, recommandé par
le Conseil, et qu’il pourrait atteindre quelque 10 9,. Toutefois, conformément & la recom-
mandation, les dépassements peuvent étre contrebalancés par des augmentations d’impots.
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A cet égard, les majorations récentes des taxes sur ’essence et les produits du tabac peuvent
étre considérées comme telles, de méme que les accroissements de recettes résultant, en
liaison avec la progressivité de I'impdt, de I'augmentation des revenus (mais non de leur
gonflement inflationniste). Un rapide calcul provisoire semble indiquer qu’une fraction
des dépassements de dépenses par rapport au taux maximum recommandé n’est pas
encore « gcouverte » au sens de la recommandation. Toutefois, les relévements de tarifs
publics prévus pourraient, §’ils sont suffisamment importants, rendre la politique finan-
ciéres néerlandaise plus conforme aux recommandations pour ce qui est du budget.
Il en va de m&me du financement du déficit, qui sera assuré entiérement au moyen d’em-
prunts & long terme.

Dans le domaine des finances locales et des finances du secteur semi-public, la
situation est plus incertaine. Toujours est-il que l’obligation imposée aux collectivités
subordonnées de financer leurs investissements au moyen d’emprunts & long terme a été
complétée, dés octobre 1963, par la fixation d’un plafond pour les émissions d’emprunts
de cette nature.

En ce qui concerne I’action sur les liquidités et le crédit, une politique assez restric-

tive est déja suivie, notamment avec la participation du budget de 'Etat. Cette politique
est considérablement facilitée par les déficits de la balance des paiements. L’accord conclu
en vue de limiter 'expansion des crédits bancaires a été prorogé; aucune nouvelle augmenta-
tion de la masse des crédits en cours n’est prévue pour la période allant de mai & aolt 1964.
De plus, le 4 juin, le taux d’escompte a été augmenté de 4 4 4,5 9.

A ces mesures se sont ajoutées celles qui ont déja été mentionnées plus haut,
touchant au domaine de la concurrence (interdiction de certaines modalités de prix
imposés); elles se situent parfaitement dans la ligne des recommandations du Conseil.

Il est d’une importance primordiale que cette politique soit poursuivie dans son
intégralité. La politique du crédit, notamment, devra rester trés sévére en automne 1964 :
alors que la stabilisation des encours décidée pour la période allant de mai & aolt coincide
assez bien avec le rythme saisonnier, les pressions se multiplieront au cours des mois
suivants en vue d’obtenir une expansion plus considérable; il ne sera permis d’y céder que
dans des limites trés étroites. En ce qui concerne la politique des dépenses publiques, le
gouvernement a déja annoncé qu’il ne souhaitait pas dépasser en 1965 le taux maximum
de 5 %, recommandé par le Conseil. Ceci semble, en effet, d’autant plus nécessaire que
Paugmentation prévue des pensions de vieillesse d’environ 20 %, & partir du 1T janvier 1965
contribuera & augmenter la croissance des dépenses publiques étant donné que la contribu-
tion financiére de I'Etat dépassera 1 %, des dépenses globales de 1964.

En outre, il y a lieu de remarquer que le gouvernement a rendu publique sa décision
d’effectuer une réduction des impdts sur les revenus et les salaires pour environ 1 milliard
de florins, au plus tard avant le début de 1967. Une premiére tranche d’environ 500 millions
de florins pourrait déja entrer en vigueur 3 partir du 1er juillet 1965 & condition que la
croissance en volume de la demande intérieure évaluée sur base annuelle en 1965 par rap-
port & 1964 reste, en pourcentage, intérieure de deux points & I’accroissement de la produc-
tion intérieure. Il semble peu probable que cette hypothése soit réalisable; par ailleurs,
méme si elle se trouvait remplie, elle ne constituerait nullement une garantie pour le
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rétablissement de 1’équilibre interne, étant donné qu’elle n’est exprimée qu’en termes de
volume. Quoiqu’il en soit, si la diminution de Pimpét était déja effectuée en 1965,
Yaccroissement des dépenses publiques devrait, pour demeurer conforme 4 I’avis du Con-
seil, se réduire du méme montant afin de rester inférieur & 5 9,.
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Enfin, il semble indispensable, conformément aux recommandations du Conseil,
d’appliquer de nouveau une politique modérée en matiére des revenus, si les Pays-Bas
veulent retrouver rapidement leur équilibre interne et externe.
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E. Union économique belgo-luxembourgeoise

Belgique

La croissance économique s’est poursuivie au rythme accéléré qui la caractérise
depuis Vautomne de 1963.

Aprés avoir évolué pendant un certain temps de fagon quelque peu hésitante,
les exportations ont refrouvé au premier trimestre un rythme de progression conjonc-
turelle plus rapide. La demande intérieure a également été trés dynamique, en porti-
culier la consommation privée, qui a continué d’éire favorisée par de trés sensibles
augmentations des revenus. Les investissements fixes ont aussi progressé.

L’expansion de Uoffre a été trés forte: d’aprés Uindice IRESP, le taux de
croissance annuel de la production industrielle a dépassé 11 %, au premier trimestre.
Certes, au cours de la méme période de Uannéde précédente, des facteurs exceptionnels
avaient entravé le développement de la production ; néanmoins, ce résultat refléte
également une nette tendance conjoncturelle & I'expansion. Les gains de productivité
ont 6té sensibles et Iemploi, malgré la poursuite des tensions sur le marché du travail,
s’est de nouveau accru. Les importations ont également continué de progresser & un
rythine accéléré.

La tendance & la hausse des prix 8'est poursuivie, mais Uenchérissement per-
sistant des produits industriels et des services a été masqué par le fléchissement des
priz d’un certain nombre de produits agricoles.

Le déficit de la balance commerciale a été encore élevé au premier trimestre,
et la balance des paiements courants s’est soldée par un léger déficit. Cependant, en
raison des entrées netles au titre des capitaux publics, la balance globale des paiements
a été excédentaire. Les réserves d’or et de devises des institutions monétaires officielles
ont diminué de 7 millions de dollars entre décembre 1963 et mars 1964, chiffre inférieur
& la réduction de Uendettement & court terme des banques vers Uétranger.

Pour les prochains mois, les perspectives d’expansion de Iactivité économique
sont favorables. Les exportations tmprimeront encore de vigoureuses tmpulsions & la
croissance économique. La propension & investir des chefs d’entreprise ne devrait
pas se modifier notablement, mais le développement des investissements sous forme de
constructions — en particulier dans le secteur des travaux publics — pourrait se
trouver senstblement ralenti vers la fin de Uannée par la politique restrictive mise en
| ceuvre par le gouvernement. Enfin, les dépenses de consommation privée augmenteront
& nouvean, mais peut-étre & un rythme un pew moins rapide quw au cours de la méme
période de I'année précédente.

La situation sur le marché du travail devrait rester tendue. Néanmoins, lo
production industrielle pourrait encore progresser sensiblement. Selon toute vraisem-
blance, la croissance des importations restera également trés vive. En ce qui concerne
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les tendances d’évolution des prix, il ne semble pas qu’il y ait lieu de prévoir des modifi-
cations tmportantes; les prix continueront d’augmenter.

Les perspectives qui se dessinent actuellement donnent & penser que Iexpansion
économique se poursuivra au-dela de 1964, encore qu’un certain ralentissement soit
possible. Toutefois, en 1965, comme pendant la seconde moitié de Uannée 1964, la
croissance ne pourra devenir fondamentalement équilibrée que si la politique anti-
inflationniste est poursuivie avec énergie et méme intensifide.

1. L’évolution au cours des derniers mois

L’expansion de la demande globale, qui s’était accélérée au quatriéme trimestre
de 1963, s’est poursuivie &4 un rythme rapide au premier trimestre de 1964 et aussi, d’aprés
les données déja disponibles, au cours du printemps.

Apres avoir marqué un certain affaiblissement au trimestre précédent, les tendances
conjoncturelles & la progression des exportations de biens et de services se sont de nouveau
quelque peu renforcées. Alors que le taux de croissance annuel des exportations de mar-
chandises (calculé sur la base des statistiques douaniéres) s’était élevé & 17,9 9, en valeur
au cours des trois derniers mois de 1963, il a atteint 25,7 9, au premier trimestre de 1964.
En avril, les exportations ont dépassé de 15,4 9, leur niveau de la période correspondante
de I’année précédente.

Cette évolution ne tient pas seulement au fait que des facteurs exceptionnels
avaient freiné les exportations au cours des premiers mois de 1963; elle est également
imputable & une accélération conjoncturelle de I’expansion de la demande moudiale et
& laffermissement des prix & l'exportation qui est en résulté, notamment pour les pro-
duits sidérurgiques.

En ce qui concerne les ventes aux pays non-membres, I’essor enregistré depuis le
milieu de 1963 s’est poursuivi et s’est traduit, au premier trimestre, par une progression
de 19,6 9, par rapport & la méme période de ’année précédente. Le taux de croissance
annuel des ventes aux pays de la Communauté a atteint 27,6 %,.

La demande intérieure est demeurée nettement orientée a ’expansion. C’est ainsi
que les dépenses relatives & la formation brule de capital fixe ont de nouveau augmenté sensi-
blement. D’une part, les investissements d’équipement des entreprises devraient encore
avoir progressé, en raison notamment d’une intensification des efforts de rationalisation.
D’autre part, les investissements sous forme de constructions, qui ont été favorisés par
les conditions atmosphériques au premier trimestre de cette année, pourraient s’étre
de nouveau accrus fortement. Aussi semble-t-il que les mesures prises depuis la fin de 1963
pour limiter les dépenses d’investissement n’ont pas eu jusqu’a présent une influence trés
marquée sur les dépenses effectives. Cette constatation est valable surtout pour les investis-
sements des administrations publiques, notamment ceux des collectivités locales, qui ont
encore augmenté sensiblement au premier trimestre, tandis que les nouveaux crédits
d’engagement au titre des travaux publics ont été freinés. 7
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1963

Réponses aux questions de l’enquéte de conjoncture CEE, effectuée en Belgique par la Banque nationale de

Belgique.

GRAPHIQUES A, B, C et D : Les trois zones, verte, grise et violette, représentent I’évolution des pourcentages des
trois réponses possibles a la question posée.

Les courbes en noir, dont I’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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En ce qui concerne les investissements sous forme de stocks, la tendance marquée a
Yaccroissement des stocks de matiéres premiéres et de demi-produits semble avoir encore
persisté.

Les dépenses de consommation ont de nouveau progressé notablement; toutefois leur
expansion ne devrait plus s’étre accélérée tout au moins au premier trimestre. Si la consom-
mation des administrations a, dans ’ensemble, continué de se développer, ¢’est surtout la
consommation privée qui a encore enregistré un rythme de croissance trés rapide. En effet,
le revenu disponible des ménages a encore augmenté, en raison surtout d’un nouvel
accroissement de la masse salariale, auquel ont contribué aussi bien la poursuite du
fort mouvement de hausse des salaires qu'une nouvelle progression de I'emploi. Les
augmentations des salaires et traitements ont elles-mémes été provoquées en partie par la
hausse de I'indice général des prix de détail qui, par le jeu de I’échelle mobile des salaires,
a entrainé depuis le début de I’année des majorations supplémentaires des revenus du
travail dans la plupart des secteurs. Enfin, les revenus de transfert se sont également
accrus. Un relévement des allocations familiales est intervenu & partir du 1€ avril.

Les mesures qui ont été prises avec effet au 7 mars en vue de freiner les ventes &
tempérament n’ont pas encore eu de répercussions trés nettes au premier trimestre. Ainsi
les ventes d’automobiles neuves ont-elles augmenté de plus de 40 9, par rapport & la méme
période de ’année précédente, mais le taux de croissance n’a été que de 11 %, en avril.

Le vif essor de la demande a suscité une forte augmentation de l'offre qui est
d’autant plus remarquable que la pénurie de main-d’ceuvre reste importante dans plusieurs
secteurs. Aussi est-ce surtout grice & des gains de productivité que la production industrielle
a (selon lindice corrigé des variations saisonniéres) continué de progresser, mais & un
rythme légérement inférieur & celui du quatriéme trimestre de 1963. D’aprés I'indice
TRESP non désaisonnalisé, le taux de croissance de la production industrielle, par rapport
4 la période correspondante de 'année précédente, a dépassé 11 9, au premier trimestre
de 1964, alors qu’il avait été de 8,3 %, au trimestre précédent. C’est dans la sidérurgie
et les industries produisant des matériaux de construction que la progression a été la
plus forte.

Les vives tensions sur le marché du travail, se sont poursuivies. ("est ainsi qu’en
avril, le nombre de chémeurs complets ne s’élevait qu’a 26 300 contre 33 500 au mois
d’avril 1963. Le taux de chomage (évalué d’aprés le rapport entre le nombre total de
chomeurs et le nombre de travailleurs inscrits & 1’assurance chdmage) n’atteignait plus
que 1,8 %, en avril, au lieu de 2,3 9%, au cours de la méme période de ’année précédente.

Les importations de biens et de services ont été également caractérisées par une trés
nette tendance & ’expansion au premier trimestre de 1964. D’aprés les statistiques doua-~
niéres en valeur (les statistiques du commerce extérieur en volume ne sont pas encore
disponibles pour le premier trimestre), les importations de marchandises ont augmenté
de 25,4 9, par rapport & la méme période de ’'année précédente. Toutefois, le résultat tient
en partie & ce que leur niveau avait été exceptionnellement bas au premier trimestre de
Pannée 1963. Pour les trois derniers mois de 1963, leur taux de croissance annuel s’était
élevé & 13,7 9.

Abstraction faite des baisses de prix de certains produits alimentaires, qui ont un
caractére saisonnier ou doivent étre considérées comme la correction de fortes hausses
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intervenues antérieurement en raison de certains facteurs exceptionnels, la tendance
fondamentale & la hausse des priz s’est poursuivie. L’indice des prix de détail, qui n’avait
pratiquement pas augmenté entre décembre et mars, a progressé de 0,5 9%, au mois d’avril
et de 0,3 9, en mai. Par rapport & la méme période de I’année précédente, la hausse enre-
gistrée au cours des cing premiers mois de 1964 atteint en moyenne 3,4 %,. Au niveau
du commerce de gros, les prix des produits finis ont, contrairement & ceux des autres
produits, augmenté plus fortement : leur hausse, qui avait été de 1,2 9, de septembre
4 décembre 1963, a atteint 2,5 %, de décembre & mars.

La balance commerciale a été encore largement déficitaire au premier trimestre;
sur la base des statistiques douaniéres le déficit a atteint 3,8 milliards de franes, alors qu’il
avait été de 3,2 milliards tant au quatriéme trimestre qu’au premier trimestre de 1963.
Les recettes nettes au titre des services n’ont sans doute que compensé en partie le déficit
des échanges de marchandises. Par contre, la balance des opérations en capital devrait
g’étre soldée par un excédent, le secteur public (en P'occurrence certaines collectivités
locales et organismes para-étatiques) ayant procédé & des importations nettes de capitaux
étrangers dont le montant a dépassé les sorties nettes au titre des capitaux privés. Au
total, 1a balance des paiements a été légérement excédentaire : si les réserves d’or et de
deviges des institutions monétaires officielles ont diminué de 7 millions de dollars au
cours de la période considérée, la position nette en devises des banques commerciales s’est
sensiblement améliorée.

Evolution des ressources el emplois de biens et services

1962 (2) 1962 (?) 1963 (%) 1964 (%)
aux prix
courants, | variations en volume par rapport
en milliards & Pannée précédente, en %,
de FB
Produit national brut 637,2 3,8 4,0 4,5
Importations () 229,8 8,4 12,5 11,56
Consormmation des ménages 432,8 4,0 4,5 4,5
Consommation des administrations 79,5 6,0 5,0 3,5
Formation brute de capital fixe 121,7 1,6 3,5 5,6
Exportations (%) 231,4 8,9 9,5 9,5

(1) Biens, services et revenus de facteurs.

(3) Bulletin général, 1963, n° 12, Office statistique des Communautés européennes.
(®) Estimations des services de la Commission.

(4) Prévisions des services de la Commission.

Remarque générale : Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base
d’hypothéses déterminées par les services de la Commission, le plus souvent précisées dans le rapport
trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur élaboration et leur publi-
cation n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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La situation sur les marchés monétaire et financier a été caractérisée par la poursuite
de P’expansion des crédits & court terme & un rythme assez rapide malgré 1’accord conclu
entre la Banque nationale et les banques commerciales en vue de limiter le développement
du crédit au cours de ’'année 1964. La hausse des taux d’intérét semble s’étre pratiquement
arrétée depuis le mois de février, tout au moins jusqu’au mois d’avril, aprés avoir atteint
un niveau qui implique dans une large mesure un transfert, sur les emprunteurs, des nouvel-

les charges fiscales introduites au début de 1963. Aussi les émissions d’emprunts publies.

(un emprunt d’Etat en février et un emprunt du Fonds des routes au mois d’avril)
ont-elles, pour la premiére fois depuis la réalisation de la réforme fiscale, remporté un net
succes. En revanche, le marché monétaire a de nouveau été caractérisé par des tensions.
En conséquence, les autorités ont été amenées & supprimer & partir de mars le plafond fixé
pour les taux d’intérét sur les certificats de trésorerie & court terme (jusqu’a cette date le
plafond était constitué par le taux d’escompte officiel).

2. Les perspectives

Sil’on en juge d’aprés les indications actuellement disponibles, I’expansion conjone-
turelle se poursuivra au cours des prochains mois de ’année 1964.

Sans aucun doute la demande extérieure (entendue au sens des exportations effectives
de biens et de services) constituera encore le facteur stimulant le plus important de la crois-
sance économique. En effet, d’aprés les résultats de la derniére enquéte de conjoncture
CEE, les inscriptions de commandes en provenance de 1’étranger demeurent orientées &
Pexpansion. Méme si la situation concurrentielle de la Belgique devait se détériorer 1ége-
rement en raison de la hausse des coflits salariaux par unité produite enregistrée en 1963
et de celle qui est actuellement en cours, cette détérioration pourrait difficilement se
traduire dans les résultats des exportations pendant la période considérée. De plus, étant
donné la trés forte amélioration, enregistrée depuis quelques mois, en ce qui concerne les
débouchés offerts sur les marchés mondiaux & quelques-uns des principaux produits belges
d’exportation, notamment des produits sidérurgiques, I’expansion toujours trés vive de la
demande intérieure ne devrait pas freiner fortement les exportations globales, I’élasticité
de Doffre étant elle-méme encore assez importante dans les industries en question. Enfin,
les efforts entrepris depuis quelques temps pour augmenter les ventes dans les pays tiers
devraient aussi contribuer & accroitre les exportations.

La formation brute de capital fixe devrait également continuer d’étre orientée &
P’expansion. Toutefois cette remarque est moins valable en ce qui concerne les investisse-
ments sous forme de construction, dont la creissance conjoncturelle pourrait étre fortement
influencée, au cours du second semestre, par les efforts de stabilisation poursuivis par les
autorités, notamment dans le secteur des travaux publics et de la construction de logements
du secteur privé. La croissance globale des investissements fixes dépendra par conséquent
de plus en plus des investissements des entreprises, qui semblent, devoir connaitre une
nouvelle expansion, notamment en ce qui concerne les investissements d’équipement. Les
entrées de commandes des industries belges correspondantes et les résultats de la derniére
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enquéte effectuée a ce sujet par la Banque nationale confirment la probabilité d’une telle
évolution. Celle-ci serait d’ailleurs logique étant donné la propension persistante & effectuer
des investissements de rationalisation. Toutefois, elle sera freinée dans une certaine mesure
par la politique du crédit plus restrictive et par le fait que les lois promulguées en 1959 en
vue de relancer Pactivité économique sont appliquées d’une fagon plus rigoureuse.

Les dépenses de comsommation des administrations progresseront sans doute de
nouveau, mais 3 un rythme sensiblement moins rapide qu’en 1963. En revanche, la consom-
mation privée devrait encore constituer 'un des principaux facteurs de I’expansion de la
demande intérieure globale. La tendance & I'accroissement des revenus disponibles des
ménages semble demeurer trés forte. Non seulement 'emploi progressera encore, mais
surtout les gains horaires effectifs continueront d’augmenter sensiblement, notamment en
raison de la pénurie de main-d’ccuvre et de la concurrence & laquelle se livrent les chefs
d’entreprise sur le marché du travail. De plus, compte tenu de I’évolution prévisible des
prix, le jeu de ’échelle mobile des salaires entrainera des majorations supplémentaires des

salaires et traitements. Enfin, certaines allocations familiales seront relevées a partir
d’octobre.

La situation sur le marché du travail demeurera en effet tendue; cependant, il ne
semble pas qu’il y ait lieu de prévoir une nouvelle et importante aggravation des déséqui-
libres. Une certaine tendance a la détente pourrait méme se faire jour sur le marché de la
construction. ‘

La production agricole qui avait marqué un léger recul en 1963 devrait, en 1964,
plus que combler le retard enregistré 'année précédente, pour autant que les conditions
atmosphériques restent normales. Malgré le handicap que la pénurie de main-d’ceuvre
constituera encore dans certaines branches, la production industrielle devrait dans 'ensem-
ble continuer d’augmenter, notamment grace & de nouveaux gains de productivité. Toute-
fois, le rythme de croissance de celle-ci pourrait étre un peu moins rapide qu’au cours des
derniers mois.

1] est probable qu’au cours des prochains mois, les vmportations continuent de se
développer & un rythme comparable & celui des exportations. Par ailleurs, il y a lieu de
remarquer que les secteurs d’activité qui seront sans doute les plus touchés par la politique
restrictive ne jouent pas un réle trés important en ce qui concerne-I'évolution des importa-
tions. Aussi, la balance commerciale pourrait-elle enregistrer un déficit supérieur a celui
qui avait été observé un an plus tot.

En ce qui concerne ’évolution prévisible des prix, il.y a lieu d’observer que si le
trés vif mouvement de hausse des prix & la production des produits industriels observé
vers la fin de 1963 et le début de 1964 semble s’étre quelque peu ralenti, il ne s’est pas encore
traduit par un mouvement correspondant au niveau du commerce de détail. Dans ce
secteur il faut done s’attendre encore a certaines hausses. D’autre part, I’augmentation
des coflits de production, qui s’est temporairement affaiblie en raison de la forte améliora-
tion de la production et de la productivité, pourrait s’accentuer de nouveau, sous effet
égalerment -des hausses sensibles des prix des matiéres premiéres et des demi-produits.

L’évolution conjoncturelle la plus récente et les perspectives qui se dessinent pour
les prochains mois nécessitent certaines rectifications des prévisions relatives aux variations
!

88



-2

HE R gme e e Ll L g, FYIN s s e gy A L

en volume des principaux éléments de 1'offre et de la demande, et qui avaient été établies
4 la fin de 1963 et au premier trimestre de 1964 pour 'ensemble de 'année 1964. En parti-
culier, la demande étrangére a progressé plus fortement qu’il n’avait été envisagé. Le
taux de croissance du produit national brut pourrait légérement dépasser 4,5 %, au lieu
des 4 9, initialement prévus.

Pour autant qu’il soit possible de formuler dés & présent, avec quelque certitude,
des pronostics sur I’évolution économique pour I'année 1965, il y a lieu de penser que
Pexpansion se poursuivra. Cette opinion s’appuie sur les perspectives d’évolution de 1’acti-
vité économique dans les pays principaux acheteurs de produits belges, d’une part & I'inté-
rieur de la Communauté et, d’autre part, dans la mesure des informations disponibles, &
Pextérieur. Cependant, la croissance des exportations pourrait se ralentir. En effet, les
capacités de production atteignent leurs limites dans plusieurs branches et la demande
intérieure exerce une forte pression, tandis qu’il n’est pas certain que la conjoncture excep-
tionnelle qui régne dans quelques-unes des principales industries exportatrices (par exemple
la sidérurgie) puisse encore s’améliorer. Les perspectives d’évolution des investissements
sont plus incertaines; néanmoins, il est trés possible que 1’essor des investissements des
entreprises continue assez longtemps en 1965 pour avoir une influence déterminante sur
les résultats de ’année. D’un autre coté, si la politique actuelle est poursuivie, les investis-
sements du secteur public ne progresseront que trés faiblement, ce qui, comme effet
compensatoire, serait tout a fait souhaitable du point de vue de la politique conjonc-
turelle. En effet, il n’y a aucune raison de penser que la consommation privée ne continuera
pas & se développer; méme si son rythme de croissance est un peu moins rapide qu’a
Iheure actuelle, son expansion, d’aprés la tendance, devrait encore rester importante.

Si ces perspectives d’évolution de la demande se confirment — et toujours dans
I’hypothése de conditions atmosphériques normales — il n’est nullement impossible que le
taux de croissance du produit national brut atteigne en 1965, par rapport & ’'année précé-
dente, 3,5 & 4 %, en volume,

Cette évolution ne pourra toutefois demeurer équilibrée que si les autorités belges
responsables en matiére de politique conjoncturelle poursuivent avec énergie la politique
anti-inflationniste qu’elles ont déja amorcée. Cette ligne de conduite semble s’imposer
aussi eu égard aux recommandations qui ont été formulées par le Conseil de la Communauté
le 14 avril dernier.

Certains signes laissent penser que l’augmentation des dépenses publiques, tout
au moins en ce qui concerne 'Etat, pourraient, en 1964, ne dépasser que de peu le taux
annuel de croissance de 5 9, retenu par les recommandations du Conseil de ministres du
14 avril. En effet, les engagements de ’Etat, au titre des travaux publics, ont été fortement
limités depuis le mois de novembre, ce qui devrait se traduire dans les dépenses effectives
& partir du milieu de ’année. Déja, au premier trimestre de 1964, le taux d’accroissement
des dépenses budgétaires, en raison notamment de la progression modérée des dépenses
extraordinaires, n’a été que de 3,5 %, tandis que des relévements de tarifs de certains
services publics ont déja été autorisés (comme c’est le cas pour les chemins de fer & partir
du 1er avril) ou le seront prochainement (téléphone). Il est opportun de souligner ces reléve-
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ments de tarifs, parce que 'anugmentation de recettes qui y est rattachée, ainsi que d’ailleurs
les recettes supplémentaires libes & la progressivité de certains impots, peuvent entrer
en ligne de compte pour le calcul du taux effectif d’augmentation des dépenses publiques.
Compte tenu de ces facteurs pour ’évolution des opérations de trésorerie, il ne devrait pas
étre difficile d’envisager, pour 'année 1965, une augmentation des dépenses de I'Etat
limitée & 5 %,.
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Les informations concernant 1’évolution de la dépense des autorités locales sont
plus incertaines. Il est possible qu’en dépit de I’action exercée par le gouvernement, notam-
ment pour freiner leurs investissements, les dépenses globales de ces autorités dépassent la
norme fixée par le Conseil de ministres. Il y a donc lieu d’intensifier les efforts dans ce
domaine.

D’une maniére générale, il semble opportun que la politique de freinage des dépenses
publiques porte également sur les dépenses de consommation et de transferts et non pas
seulement sur celles d’investissement.

BT
P

Les informations disponibles jusqu’a présent au sujet des modalités de financement
du déficit de ’Etat autorisent 3 penser que, pour I’année 1964, les besoins pourraient étre
couverts uniquement par le recours au marché des capitaux. Toutetois, il ne semble guére
possible d’empécher un recours méme temporaire & des crédits étrangers, ce qui devrait
étre absolument évité. Compte tenu de I’accroissement prévisible de la demande de fonds &
long terme de la part du secteur privé, de nouveaux efforts visant & I’amélioration du
marché financier, en particulier par une réforme de structure, sont souhaitables et méme
indispensables pour mieux accorder I'offre d’épargne avec la demande de moyens de
financement.

a »""ng’w‘u{%mk«w:, = WA s

En ce qui concerne la politique du crédit, les autorités avaient annoncé & la fin de
janvier leur intention de limiter I'expansion des crédits bancaires en 1964 & environ 10 &
12 9%, en moyenne annuelle par rapport & 1963, alors que le taux de croissance effectif avait
atteint 24 9, de 1962 & 1963. Jusqu’a présent, les efforts entrepris ne semblent pas encore
avoir abouti & un résultat important. Il sera peut-étre nécessaire, comme ce fut le cas dans
d’autres pays (notamment en France et aux Pays-Bas), d’introduire une réglementation
plus stricte. Celle-ci pourrait notamment prendre la forme d’un accord entre la banque
centrale et les banques privées et devrait prévoir certaines mesures coercitives afin que
cet accord puisse assurer une observation plus stricte des limites fixées.

En toute hypothése, la politique du crédit devrait, dans un avenir prévisible, étre
orientée dans un sens assez restrictif afin de lutter efficacement contre les tendances 3 la
hausse des prix et des cofits de production. En outre, il serait souhaitable d’opérer une
certaine sélectivité : la limitation des crédits & court terme accordés aux entreprises
devrait, autant que possible, ne pas freiner trop fortement les crédits octroyés pour les
investissements de rationalisation.

Comme il a déja ét6 mentionné, la politique modérée appliquée jusqu’s présent en
matiére de crédits a été complétée par une réglementation plus stricte du crédit 3 tempé-
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rament. Il semble toutefois que ce renforcement de la politique du crédit ne produise pas
encore entiérement ses effets. Aussi serait-il assurément utile que le projet de loi
concernpant la nouvelle réglementation des préts personnels soit approuvé dans les plus
brefs délais.

Enfin, les pouvoirs publics devraieat, dans le cadre d’une politique des revenus,
veiller davantage & maintenir ’évolution des revenus dans les limites compatibles avec les
objectifs de la politique des prix. L’'introduction rapide de mesures visant & améliorer le
mécanisme des prix, en supprimant les entraves & la concurrence, parait également sus-
ceptible de contribuer & la stabilisation souhaitée du niveau des prix.
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Grand-Duché de Luxembourg

Par suite de Uamélioration des marchés mondiauxr de Dacier, I’évolution
conjoncturelle auw Luxembourg a été, depuis la fin de 1963, nettement plus expansive
qu'auparavant. La reprise des exportations et le développement de la demande inté-
rieure di & un accroissement relativement rapide de la consommation privée ont
accéléré Pexpansion de Uoffre intérieure. Alors qu’au dernier trimestre de 1963 la
production industrielle n’avait dépassé que de 1 %, le niveau qu’elle avait atteint un an
plus t6t, elle a accusé, pour le premier trimestre de 1964, un taux d’accroissement de
9.6 % qus tient toulefois, pour une part, a U'incidence de certains facteurs exception-
nels.

L’expansion de la demande se poursuivra au second semestre et la nouvelle
progression des exportations semble devoir, de maniére indirecte, se répercuter pleine-
ment sur la croissance de la demande intérieure. Dans ces conditions, le produit
national brut pourra certainement progresser, en 1964, d’environ 4,5 Y, en volume,
contre 0.5 Y, seulement en 1963, et une notable amélioration des termes de Uéchange
sera enregistrée. Ces prévisions tmpliquent cependant la persistance des tensions sur
les marchés du travail et probablement aussi de nouvelles tendances & la hausse des
priz. Pour les combatire, il sera nécessaire de poursuivre et de renforcer la politique
de stabilisation.

1. L’évolution au cours des derniers mois

L’amélioration de la situation sur les marchés mondiaux de 1’acier a fortement
marqué, au premier trimestre de 1964, I’évolution conjoncturelle au Luxembourg.

Alors qu’elle n’avait accusé qu’une faible reprise du troisiéme au quatriéme tri-
mestre de 1963, la demande extérieure a donné, depuis le début de I’année, des impulsions

de plus en plus vives & Pexpansion économique. Cette évolution se refléte déja dans les

exportations de produits sidérurgiques, qui ont fortement dépassé en volume leur niveau
du premier trimestre de 1963. L’amélioration, sur le plan quantitatif, de la situation sur le
marché de l'acier s’est aussi répercutée sur les prix : par rapport & ’'année précédente, les
prix & 'exportation des produits sidérurgiques paraissent avoir augmenté dans une mesure
gensible.

La formation brute de capital fixe a marqué une nette expansion, par suite notamment
d’un accroissement des investissements sous forme de construction. L’indice des heures de
travail fournies dans I'industrie de la construction a dépassé de plus de 30 %,, au premier
trimestre, le niveau enregistré un an plus t6t; mais cette progression s’explique en partie
par lincidence des conditions climatiques exceptionnellement défavorables qui avaient
caractérisé le premier trimestre de 1963. Les investissements publics, en particulier, ont

92



100

80

60

40

20

0

100

80

60

40

20

Grand-Duché de Luxembourg

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

Appreéciation du carnet de A
commandes total
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Réponses aux questions de I'enquéte de conjoncture CEE, effectuée au grand-duché de Luxembourg par le

STATEC.

GRAPHIQUES A, B, C et D : Les trois zones, verte, grise et violette, représentent I’évolution des pourcentages des

trois réponses possibles & la question posée.

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

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

«supérieur & la normale », ou « augmentation »;
«normal », ou « stabilité »;
« inférieur & la normale », ou « diminution ».
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accusé une croissance relativement forte, par suite notamment d’une augmentation des
dépenses & charge des fonds spéciaux. Enfin, la propension & investir des chefs d’entre-
prise semble déja s’8tre légérement améliorée dans le secteur de la sidérurgie.

L’expansion assez vive de la comsommation parait s’étre poursuivie. En ce qui
concerne la consommation publique, un sensible relévement des traitements dans la fone-
tion publique a pris cours & fin 1963. De plus, au premier trimestre de 1964, ont été réglées
les augmentations des arriérés de traitements publics dus au titre de 'année 1963. La pro-
gression des revenus des ménages, qui a été déterminante & ’égard de la croissance trés
rapide de la consommation privée, a été principalement imputable, au premier trimestre,
4 un accroissement de I'emploi et & une majoration des primes & la production dans 'in-
dustrie.

La croissance de la production industrielle s’est accélérée notamment sous l'effet
de la reprise constatée dans les industries exportatrices et dans I'industrie du batiment.
D’aprés 'indice luxembourgeois, le taux d’accroissement d’une année & 1’autre a atteint
9,6 % au premier trimestre, contre 1 9, enregistré pour le trimestre précédent comme
d’ailleurs pour I'ensemble de 'année 1963. A elle seule la production sidérurgique, en
raison d’une meilleure utilisation des capacités de production, a dépassé de 10,8 %, son
niveau de la méme période correspondante de 1963, alors qu’elle avait encore marqué un
léger fléchissement au quatriéme trimestre de cette année.

Si, tout au long de ’année derniére, le nombre des ouwvriers ocoupés dans 'industrie
est demeuré plus bas qu’en 1962, la situation s’est modifiée par la suite : pour le premier
trimestre de 1964, ce nombre est de 3,2 9, plus élevé quan an plus t6t et il accuse méme une
légére augmentation par rapport au premier trimestre de 1962.

Les vmpostations ont progressé notablement en raison notamment de la- forte cr01s-
sance des achats de biens de eonsommation et de matidres de base.

En raison de V'incidence exercée sur le niveau des prix agricoles par les conditions
climatiques favorables de I’hiver 1963/1964, I'indice du codt de la vie n’a que faiblement
augmenté au premier trimestre : le taux d’accroissement d’une annéde & ’autre a toutefois
atteint 3,9 %, comme-an trimestre précédent, et il s’est méme chiffré 4 4,1 9, en avril.

2. Les perspectives

Les perspeetives d’expansion pour les prochains mois sont assez favorables. Les
exportations de marchandises bénéficieront encore de ’amélioration de la situation sur les
marchés sidérurgiques mondiaux et s’accroitront fortement. Depuis fin 1963, les inscrip-
tions de commandes en prbvenance de I'étranger n’ont cessé d’augmenter considérable-
ment. Certes, I'un des facteurs qui ont provoqué la reprise de la demande de produits sidé-
rurgiques, & savoir la reconstitution de stocks des industries transformatrices, pourrait
Peu & peu perdre de son importance; mais des impulsions assez vives pourraient de nouveau
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émaner des tendances conjoncturelles qui se manifestent dans le secteur des biens d’inves-
tissement et dans I'industrie automobile des principaux pays acheteurs. Quant aux expor-
tations de produits autres que sidérurgiques, elles progresseront certainement & un rythme
plus rapide que I’année précédente.

La formation brute de capital fixe pourrait augmenter & nouveau. Sans doute, ld
demande émanant des pouvoirs publics ne pourra-t-elle marquer une amélioration en
volume et, sur un plan plus général, le développement de I’activité dans la construction
sera-t-il encore freiné par la pénurie persistante de main-d’ceuvre; mais, d’autre part, la
propension 3 investir semble reprendre dans la sidérurgie. Certains chefs d’entreprise
estiment méme qu’en moyenne annuelle les investissements dépasseront, en 1964, leur
niveau de 1963. En outre, les investissements des entreprises nouvellement créées entrent
toujours en ligne de compte parmi les facteurs d’expansion.

Les dépenses de comsommation privée pourraient également accuser une sensible
augmentation. D’une part, en effet, les revenus des ménages continueront de s’accroitre,
par suite du développement de I'emploi, de la hausse des gaing horaires et du jeu de
I’échelle mobile des salaires & partir du milieu de 'année. D’autre part, un projet de loi
adopté en mai prévoit un relévement des pensions de vieillesse, qui pourrait entrainer,
déja pour 'année 1964, une majoration d’environ 400 millions de francs du montant global
des paiements de cette nature, par rapport & I’année précédente.

Cette évolution prévisible de la demande aboutira sans aucun doute & une nouvelle
expansion de la production industrielle, en dépit du freinage que la pénurie de main-d’ceuvre
exercera encore dans certains secteurs de l'industrie.

Au total, on peut & présent escompter que I’accroissement, d’une année & I’autre,
du produit national brut & prix constants se chiffrera & quelque 4,5 %, en 1964, alors qu’il
n’avait atteint que 0,5 9, environ en 1963.

1l semble bien que cette nouvelle accélération de 1’évolution conjoncturelle n’exer-
cera pas d’influence proprement modératrice sur 1’évolution des priz. De plus, le niveau
des prix subira vraisemblablement 'incidence d’une majoration de la taxe sur le chiffre
d’affaires et d’autres imp6ts indirects, majorations qui ont été déja introduites ou qui sont
envisagées pour contribuer au financement du relévement des pensions. Enfin, étant donné
les tensions qui caractérisent le marché du travail, il faut s’attendre aussi & un accroisse-
sement accéléré des charges salariales. En raison de la tendance conjoncturelle 4 I’expan-
sion, ces hausses de cofits devraient pouvoir étre répercutées assez aisément sur les prix.

Par suite de la dépendance toujours étroite du Luxembourg vis-a-vis d’une seule
industrie, et &4 ’égard de la conjoncture mondiale en ce qui concerne la production de cette
industrie, il n’est guére possible de formuler des prévisions quant & ’évolution de la situa-
tion économique de ce pays en 1965. Il faut cependant s’attendre 4 une persistance des
tensions, ne serait-ce que comme conséquence de I’essor des exportations en 1964.

Dans ces conditions, il importe de poursuivre la politique de lutte contre les tendances
snflationnistes que les autorités luxembourgeoises ont entreprise au cours de ’année 1963,
et de 'appliquer conformément aux recommandations formulées par le Conseil de la Com-
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munauté en date du 14 avril 1964. A cet égard, il y a lieu de remarquer que les autorités
ont déja procédé a des augmentations d’impdts. De plus, si I'on tient compte du fait que
I'impét sur le chiffre d’affaires sera majoré, I’augmentation des dépenses publiques supé-
rieures & la limite de 5 9, prévue par la recommandation du Conseil de ministres pourrait
étre couverte intégralement, conformément & ladite recommandation. Il est, en effet,

- prévisible que cette limite sera en fait dépassée, en raison, d’une part, de la hausse des
salaires et traitemenfs qui sera observée dans le secteur public — notamment & partir
du milieu de l'année par le jeu de 1’échelle mobile — et, d’autre part, par suite de la
majoration déjd mentionnée des pensions de vieillesse. Pour ’année 1965, il y a lieu de
recommander instamment un freinage de 1’expansion des dépenses des administrations,
qui devrait réellement étre limitée 4 un maximum de 5 9.
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L’évolution des salaires, de la productivité,
et des colits salariaux dans I’'industrie

Comme les années précédentes (voir annexe des rapports trimestriels 2-1962 et
1-1963), sont illustrés ici, au moyen de graphiques, I’évolution des salaires et du produit
net par salarié, des colts salariaux par unité produite et des prix dans les industries
(construction comprise) des pays de la Communauté et d’importants pays tiers.

La Commission continue cette publication dans la conviction que les données
chiffrées qu’elle fournit présentent un grand intérét pour les responsables de la politique

économique comme pour le grand public. L’impossibilité de fournir — faute de statistiques-

adéquates relatives & la structure des cofits et aux bénéfices — des chiffres et des graphiques
similaires pour d’autres éléments des colits (impots indirects, cotisations de sécurité sociale,
etc.) ou concernant les bénéfices bruts et nets des industries, ne doit pas dispenser de
publier les données dont on dispose ou qu’il est possible de calculer au sujet de 'un des
éléments des cotits, qui est précisément le plus important.

En ce qui concerne les définitions utilisées et les méthodes de calcul, il convient
de se référer & I'exposé qui en a été fait dans I’annexe des rapports trimestriels 1-1963 et
2-1962. 11 suffira de rappeler que les chiffres cités ont été repris autant que possible des
comptabilités nationales. Par ailleurs, afin d’éviter des malentendus, il y a lieu de souligner
4 nouveau que les graphiques ne reflétent que I’évolution effective des salaires, de la « pro-
ductivité du tiavail », des cofits salariaux par unité produite et des prix; ils ne permettent
aucune déduction quant aux causes de cette évolution. A titre d’exemple, la courbe des
colits salariaux par unité produite ne traduit. rien de plus que ’évolution du rapport
arithmétique entre les colits salariaux par salarié, d’une part, et le produit par salarié,
d’autre part.

Les graphiques ont été basés sur les chiffres les plus récents, parfois rectifiés,
lesquels n’ont encore, surtout en ce qui concerne année 1963, qu'un caractére tout & fait
provisoire, et ne constituent méme, dans certains cas, que le résultat d’estimations des
services de la Commission. -

Les courbes ont été tracées & partir d’indices pour lesquels 'année de base retenue
est, cette fois, ’année 1958. Ce choix est dii, d’une part, au souci de s’aligner sur la plupart
des autres indices publiés par 1'Office statistique des Communautés européennes et,
d’autre part, & I'intérét tout particulier qui s’attache précisément 4 I’évolution au cours des
derniéres années. Pour ce qui concerne la période 1954-1958, il convient de se référer au
rapport trimestriel 1-1963.
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Les courbes n’indiquent évidemment, pour chaque pays, que I’évolution chronolo-
gique; il est donc possible de comparer les variations dans le temps d’un pays & Jautre,
mais non les niveaux absolus respectifs. Par ailleurs, les courbes traduisent les calculs

effectués en monnaies nationales; il y a lieu d’en tenir compte pour certaines comparaisons,
étant donné que quelques taux de change ont été modifiés depuis 1958.

En 1963, la tendance & la hausse des cofits salariaux par unité produite s’est pour-
suivie dans tous les pays de la Communauté alors qu'aux Etats-Unis et au Royaume-Uni
la progression des salaires est encore demeurée en de¢d de l’accroissement de la produc-
tivité du travail (4,5 % dans les deux pays). Un ralentissement a pu étre observé dans la
république fédérale d’Allemagne, et cette tendance a été plus marquée au second semestre
qu’au cours du premier, bien que ceci ne ressorte pas des graphiques : établis & l'aide de
moyennes annuelles, ceux-ci indiquent I’évolution d’une année & l'autre, mais non les
fluctuations survenues au cours de I’année. Particuliérement frappante est 1’évolution
en Ttalie, cu les colits salariaux par salarié et par unité produite ont marqué une trés forte
augmentation pour les deux derniéres années.

De 1962 4 1963 le produit par salarié a progressé de quelque 3 9, pour ’ensemble de
la Communauté, et les disparités d’un pays & I’autre sont restées assez faibles. En revanche,
Iévolution a été trés différenciée en ce qui concerne la hausse des salaires; celle-ci
s’est chiffrée & environ 6 & 7 %, dans la république {édérale d’Allemagne, aux Pays-Bas et
en Belgique, & 10 %, en France et & prés de 20 %, en Italie.

Pour ’année 1964, on prévoit que la progression des salaires accusera un certain
fléchissement dans ’ensemble de la Communauté, tandis que celle du produit par salarié
pourrait s’accélérer quelque peu. La hausse du niveau des cotits salariaux par unité pro-
duite pourrait done, dans ’ensemble de la Communauté, marquer un ralentissement. Mais
celui-ci pourrait n’étre qu’assez-faible, étant donné qu’aux Pays-Bas une augmentation
de plus de 15 9%, du niveau moyen des salaires laisse prévoir une accélération de ’accrois-
sement des coits salariaux par unité produite et qu’en Belgique il faut s’attendre, pour
le moins, au maintien du rythme de progression cbservé en 1963. En Italie, malgré le
ralentissement prévisible, il faut néanmoins envisager encore une progression plus rapide
que dans les autres pays membres, hormis peut-étre les Pays-Bas.
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Recommandation du Conseil
de 1a Communauté économique européenne aux Etats membres, o
au titre de ’article 103 du Traité,

de prendre des dispositions en vue du rétablissement de
Péquilibre économique interne et externe de la Communauté

BRI . =2

Bruxelles, le 14 avril 1964 42y

{

Le Conseil, au titre de Particle 103 du traité instituant la Communauté économique
européenne, vu la résolution de ’Assemblée en date du 23 mars 1964, sur proposition de 4
la Commision, recommande aux Ktats membres de prendre les dispositions suivantes, o
en vue du rétablissement de I’équilibre économique interne et externe de la Communauté.

-
EERIR TN - 1o

1. Il est recommandé aux Etats membres de pratiquer la politique économique et “
financiére nécessaire pour que, & la fin de 1964 au plus tard, soit rétablie ou consolidée A
la stabilité du niveau des prix et des colits de production par unité de produit. Les mesures

.k
de politique économique et financiére, qui seront préparées ou prises en 1964, mais qui !
ne g’exécuteront qu’'en 1965, devraient é&tre orientées vers les mémes objectifs. s
2. A cet effet, les gouvernements des Ktats membres devraient, au cours des mois ,4
& venir, donner priorité aux objectifs énumérés au paragraphe 1, par rapport & tous les ¢
autres buts qu’ils se proposent d’atteindre en matiére de politique économique ou en -
d’autres domaines. o
3. Les Etats membres considérent le maintien d’une politique libérale en matidre R
d’importations, tant & 'intérieur de la Communauté qu’s 1’égard des pays non-membres, T
comme un élément essentiel de leur politique de stabilisation ou de maintien de la sta- :
bilité du niveau des prix.

Y
4, Une action rapide visant & stabiliser les prix et les cofits doit s’appuyer, en premier g
lieu, sur une politique des dépenses publiques plus stricte. Il est recommandé aux Etats £
membres de limiter 'expansion des sorties du Trésor de toute nature ayant effet & 1'inté- .
rieur du pays, de telle maniére qu’au total, d’'une année 3 I'autre, cette expansion ne dé- i
passe pas, autant que possible, un taux de 5 9, indépendamment des changements qui
pourraient résulter des méthodes de financement de la dette publique. Dans la mesure !
ol leur constitutionle permet, les Etats membres devraient veiller & ce que, dans Pensemble, . ;
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les collectivités régionales et locales ainsi que les entreprises étatiques ou para-étatiques
procédent de la méme maniére. Si cette possibilité n’existait pas, il est recommandé aux
gouvernements des Etats membres de faire tous leurs efforts pour obtenir de ces collectivités
et entreprises, par voie de négociations, qu’elles adoptent pareille attitude.

En outre, il est recommandé aux Ktats membres de prendre les dispositions ap-
propriées en vue de répartir les dépenses publiques, de maniére & éviter une concentration
trop forte de ces dépenses sur une partie de ’année ou dans des régions déterminées.

5. Dans la mesure ol les gouvernements des Etats membres ne disposent pas des
possibilités juridiques ou administratives leur permettant de limiter & 5 %, par an I’accrois-

sement des sorties du Trésor, ou encore dans la mesure ot ils ne peuvent obtenir de leur
Parlement les décisions nécessaires dans un délai suffisamment court, ou enfin pour autant

que les gouvernements considérent eux-mémes comme absolument nécessaire une aug-.
mentation plus importante des dépenses, il leur est recommandé de compléter sans retard -
Paction budgétaire par une action fiscale, tendant & augmenter temporairement les im-

pots existants ou & créer de nouveaux impéts, de fagon & exercer sur le développement

de la demande intérieure, exprimée en termes monétaires, un effet identique & celui qui

elit résulté de I'application stricte de la régle énoncée au paragraphe 4.

Les accroissements de recettes résultant de la progressivité de certains impdts
pourront étre considérés comme une charge fiscale supplémentaire au titre du présent
paragraphe. Le rendement des impots acerus ou des nouveaux impéts devrait étre caloulé
sur la base de prix stables et d’une augmentation de la production intérieure ne dépassant
pas 5 %. La recommandation ci-dessus n’exclut pas la possibilité de certains aménage-
ments des systémes fiscaux existants, & condition que I’effet d’ensemble n’en soit pas
modifié. -

1l est recommandé aux gouvernements des Etats membres de réduire, dans toute
la mesure du possible, le déficit des entreprises publiques par un relévement des tarifs
correspondants, sous réserve de mesures particuliéres en faveur des catégories sociales
économiquement les plus faibles. Le produit de ce relévement peut &tre considéré, au ti-
tre du présent paragraphe, comme une charge fiscale supplémentaire.

Les créations et augmentations d’impdéts, ainsi que les relévements de tarifs publics,
devraient étre choisis en tenant compte des clauses d’échelle mobile et d’indexation en
vigueur dans chaque pays membre, de fagon & ne pas renforcer le mouvement de hausse
des revenus monétaires. Il serait souhaitable, en France et en Italie, de répartir I'augmen-
tation des impots de telle maniére qu’elle tende surtout & ralentir ’expansion de la consom-
mation privée et affecte le moins possible les investissements des entreprises.

6. Si, malgré I’application des dispositions prévues aux paragraphes 4 et 5, il subsiste
un déficit entre les sorties et les entrées du Trésor, il est recommandé aux gouvernements
des Etats membres de financer exclusivement ce déficit par I’émission d’emprunts & long
terme et de s’abstenir, au contraire, d’avoir recours aux crédits bancaires, y corﬁpris
ceux de la banque centrale, ou & ’émission de bons du Trésor & court terme, ou encore,
de maniére directe ou indirecte, & des crédits en devises étrangéres. Dang la mesure ol
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le marché financier intérieur ne permettrait pas au Trésor de se procurer les capitaux
nécessaires, les gouvernements devraient sans tarder prendre toutes les mesures suscep-
tibles d’en améliorer le fonctionnement. Ils devraient, en outre, orienter la gestion de leur
dette publique dans le sens d’une plus grande consolidation.

7. Les mesures prises par les autorités compétentes des Etats membres, en vue de
mettre en ceuvre une politique de crédit restrictive, devraient étre maintenues et, si néces-
saire, renforcées. Ceci concerne également les dispositions destinées & limiter le crédit
4 la consommation.

8. 11 est recommandé aux gouvernements des Ktats membres d’exposer aux repré-
sentants des principaux groupes économiques et sociaux, en particulier aux partenaires
sociaux, les impératifs et les principes essentiels de leur politique de stabilisation. Ils
devraient §’efforcer, au cours de négociations avec ces groupes, de mettre en ceuvre, pour
la partie de ’année 1964 restant & courir et pour 'année 1965, une politique des revenus
assurant autant que possible un parallélisme entre l’expansion du revenu nominal par
personne active et l’accroissement en pourcentage du produit national réel par personne
active. ‘

En méme temps, la surveillance des marchés caractérisés par une concurrence
imparfaite devrait étre intensifiée et la lutte contre les limitations & la concurrence en-
trainant des hausses de prix, renforcée. Dans la mesure ol les interventions dans le do-
maine des revenus et de la concurrence n’auraient pas les résultats attendus, les disposi-
tions visant & freiner globalement l’expansion de la demande intérieure devraient étre
renforcées.

9. Dans tous les Etats membres olt Paccroissement de la demande de construction
dépasse les possibilités d’offre de ce secteur — & cet égard, une hausse du prix de la construc-
tion dépassant nettement 'augmentation du niveau général des prix des autres biens et
services devrait constituer une indication sfire — et dans lesquels une augmentation suffi-
samment rapide de la capacité de production ne peut étre réalisée, les gouvernements
devraient avoir recours & des mesures de freinage particuliéres, consistant, entre autres, a
diminuer la demande de construction émanant directement des pouvoirs publics, 4 réduire
les avantages fiscaux, subventions et primes qu’ils accordent, & limiter le crédit hypothé-
caire et & interdire temporairement les constructions somptuaires. Dans les pays ou il
existe une pénurie de locaux scolaires, d’hopitaux ou de logements destinés aux groupes
sociaux économiquement faibles, la construction de ceux-ci ne devrait cependant pas étre

réduite ni rendue plus difficile.

10. Tl est recommandé aux Etats membres ayant un déficit de leur balance de paie-
ments, et dans la mesure ot ils ne financent pas celui-ci au moyen de leurs propres réserves
d’or et de devises, de se concerter avec les autres Etats membres, au sein du Comité moné-
taire de la Communauté, au sujet des méthodes de financement de ce déficit. En raison de
Pétroite solidarité qui unit les Etats membres au sein de la Communauté, il est opportun
qu’a cette fin on fasse appel, en premier lieu, & des solutions communautaires et notam-
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ment au concours que pourraient se préter mutuellement les Etats membres dans des
conditions 3 déterminer d’un commun accord. La Commission recommandera éventuelle-
ment la mise en ceuvre du concours mutuel.

11. 1l est recommandé au gouvernement de la République italienne de compléter le
programme d’ensemble de mesures anti-inflationnistes déja adoptées et visant & stabiliser
rapidement les prix et les cofits intérieurs, et & améliorer la position concurrentielle et la
balance des paiements. Il est particuliérement souhaitable que 1’objectif en matiére de
politique financiére soit atteint dés la seconde moitié de 1964.

D’une maniére générale, il est recommandé de poursuivre, au moyen de mesures
fiscales, une politique visant & modérer le développement de la demande intérieure, de
continuer la politique de freinage de ’expansion du crédit et de mettre en ceuvre une poli-
tique équilibrée des revenus. ;

12,  Pour la République frangaise, le royaume des Pays-Bas et le royaume de Belgique,
ainsi que pour le grand-duché de Luxembourg, la poursuite de la politique recommandée
d’une maniére générale & tous les Ktats membres et déja engagée devrait suffire pour
assurer le retour & la stabilité.

13. A larépublique fédérale d’Allemagne, oli une stabilité relative des prix et des couts
de production a été établie en 1963, et pour éviter qu’elle ne soit compromise, il est recom-
mandé de poursuivre la politique déja engagée dans le sens des recommandations énoncées
aux paragraphes 13 9.

La politique du crédit ne devrait certes pas étre rendue plus restrictive dans les
circonstances actuelles, mais il conviendrait néanmoins d’éviter une nette accélération
de l'expansion du crédit bancaire.

Il est recommandé de poursuivre la politique déja adoptée, qui vise & neutraliser
V’afflux de liquidités résultant de '’excédent de la balance des paiements, et de s’efforcer
de réexporter ces liquidités. Les obstacles, de nature fiscale ou autre, & ’exportation de
capitaux, et qui résultent notamment des prescriptions imposées aux organismes collec-
teurs de capitaux en ce qui concerne leurs placements, devraient étre éliminés rapidement.

En outre, des dispositions devraient é&tre prises pour ralentir 'accroissement de
T’excédent de la balance des opérations courantes. Il serait opportun de prendre toutes
mesures propres & encourager les importations et & éviter tout ce qui peut stimuler le
développement des exportations. Les possibilités de réduire par anticipation les droits de
douane, offertes par I’article 15 paragraphe 2 du Traité, devraient &tre largement utilisées;
de méme, lorsque les droits du tarif douanier allemand sont supérieurs & ceux du tarif
douanier commun, la différence devrait étre réduite ou éliminée. De plus, il est recom-
mandé de stimuler les importations de produits agricoles par toutes mesures appropriées.
Enfin, une action devrait étre entreprise afin de subordonner dans une moindre mesure
les exportations de capitaux allemands & des livraisons de biens et services effectuées par
la république fédérale d’Allemagne, ainsi que pour placer & 1’étranger une plus grande
part de commandes du gouvernement.
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14, Les Etats membres informeront la Commission, dans un délai de deux mois, des
mesures qu’ils auront prises pour mettre en ceuvre la présente recommandation. La Com-
mission, aprés consultation, dans toute la mesure du possible, du Comité de politique
conjoncturelle et du Comité monétaire, fera rapport au Conseil et tiendra celui-ci régu-
lierement informé de V'état de la situation et de son évolution. En cas de besoin, elle

présentera de nouvelles propositions.
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ANNEXE 2

COMMUNAUTE ECONOMIQUE
EUROPEENNE

Commission

Rapport sur les problémes que pose le
déséquilibre interne et externe de
I’économie communautaire

(Document de travail des services de la Commission, version revisée)

Bruxelles, le 25 mars 1964
I. Introduction

Les tensions inflationnistes généralisées qui, surtout au cours de ’année 1963, se
sont développées dans certains pays membres — d’abord en Italie et en France et, par la
suite, aux Pays-Bas — et qui sont en voie de s’étendre aux pays partenaires requiérent
des contre-mesures rapides, énergiques et coordonnées au sein de la Communauté. Bien
que, depuis quelque temps déj, les gouvernements des Etats membres, dont I’économie est
caractérisée par une poussée inflationniste présentant des degrés de gravité variés, aient
amorcé une politique de stabilisation, un renforcement de celle-ci et une meilleure entente
sur la fagon de la conduire, et notamment sur I'urgence de la stabilisation & réaliser, sont
indispensables. "

La nécessité de pareille action ne ressort pas seulement des dommages qu’un pro-
cessus inflationniste cause inévitablement sur les plans économique et social, mais aussi
du fait que la persistance de ces tendances dans certains Etats membres risque de mettre en
question la cohésion de la Communauté elle-méme et la réalisation de ses objectifs. Sans
doute le retour & certaines mesures protectionnistes, de méme que des mesures visant &
isoler les marchés nationaux et qui; dans tel ou tel Etat membre, pourraient finalement
résulter d’une crise de balance de paiements, ne constitueraient-ils nullement des solutions
raisonnables sur le plan de la politique économique, ni méme de la politique générale; il
n’est cependant pas exclu qu’on arrive & des actes qui réduiraient & néant les progrés
substantiels que la Communauté a pu réaliser au cours de ces derniéres années. La lutte
contre Vinflation ne doit donc pas seulement éire entreprise dans Vintérés des Etats membres
touchés, mass aussi et surtout pour squvegarder Punité de la Communauté. En outre, & défaut
d’une action énergique menée dés maintenant, la position concurrentielle vis-4-vis du
monde extérieur pourrait se détériorer au point d’aggraver fortement le danger d’une
récession, que ’on ne pourrait plus combattre par les moyens habituels de la politique
conjoncturelle.
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I1. Le mécanisme de la contamination

Les tableaux ci-annexés, dont le premier concerne la part des échanges intracom-
munautaires dans le commerce extérieur global des Etats membres (tableaun® 1), et le second
Pévolution de ces échanges en 1962 et en 1963 (tablean n° 2), montrent & quel point 1’inter-
pénétration des économies des Etats membres est déja avancée, mais aussi combien le dan-
ger s’est accru, de ce fait, de voir une évolution défavorable qui se développerait dans un
ou plusieurs Etats membres gagner les pays partenaires.

En effet, I’excédent de la balance commerciale de la république fédérale d’Allemagne
a Pégard des autres pays de la Communauté est passé de 517 millions de dollars en 1962
4 1 112 millions de dollars en 1963; dans le méme temps, Pexcédent de 188 millions de
dollars accusé par la balance commerciale de la France a fait place & un déficit de 35 mil-
lions de dollars, ce qui représente une détérioration de 223 millions de dollars. Le déficit de
I'Ttalie a augmenté de 416 millions de dollars, pour s’établir 3 683 millions de dollars. Si le
déficit des Pays-Bas n’a que faiblement varié par rapport & I’année précédente, une sensible
détérioration s’est cependant amorcée dans ce pays au quatriéme trimestre de 1963, et il
est clair que cette tendance se maintient d’une fagon trés nette. L'Union économique
belgo-luxembourgeoise qui, avec la république fédérale d’Allemagne, a été jusqu’s la
fin de 16t6 1963 I'une des régions de la Communauté bénéficiant d’une relative stabilité a
vu sop excédent augmenter de 126 millions de dollars de 1962 & 1963 et atteindre ainsi
260 millions de dollars.

Ces changements dans I’évolution des soldes des balances commerciales suffisent
déja & montrer combien les Etats membres ol la poussée inflationniste de la demande
s’est manifestée d’abord — notamment 1’Ttalie et la France — ont exporté de la demande
nette dans les pays partenaires et ont par conséquent fait appel aux possibilités de I'offre
dans ces pays. L’évolution des balances des services présenterait sans aucun doute un
tableau analogue. Etant donné que, méme dans les pays membres qui jouissent encore
d’une stabilité relative, les facteurs de production, et en particulier la main-d’ccuvre, sont
dans une trés large mesure pleinement utilisés, ces décalages ne peuvent manquer d’y
déclencher également, & échéance assez bréve, des tensions inflationnistes.

II1. La position concurrentielle

Ce n’est pas seulement en raison des disparités dans 1’évolution économique &
Pintérieur de la Communauté et de leurs conséquences mais aussi eu égard & la capacité
concurrentielle de la Communauté par rapport aux pays non-membres qu’il est indispen-
sable de mener une politique énergique visant & éliminer ’excédent de la demande, et &
rétablir ou & maintenir la stabilité du niveau des prix et des cotits dans la Communauté.
En effet, la balance commerciale de la Communauté & I'égard des pays non-membres (sur la
base des statistiques douaniéres), qui était encore & peu prés équilibrée en 1961, s’est
soldée, en 1963, par un déficit de quelque 3 milliards de dollars. La balance globale des
patements courants de la Communauté s’est détériorée dans une mesure presque égale :
alors qu’elle avait laissé un excédent d’environ 3 milliards de dollars en 1961, elle a été tout
juste équilibrée en 1963. Ces résultats reflétent non seulement des différences de degré
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dans la poussée exercée par la demande — apparition de tensions inflationnistes toujours '
plus marquées & I'intérieur de la Communauté, d’une part, et stabilité relative dans certains
des principaux pays concurrents de la Communauté, d’autre part — mais certainement
aussi, dans une mesure déji notable, la détérioration de la position concurrentielle de la
Communauté, essentiellement imputable & 1’évolution inflationniste des prix et des coits.

En effet, les prix et les codits ont évolué de fagon assez défavorable & I'intérieur de la i
Communauté et, bien entendu, surtout dans les pays membres oi1 la poussée inflationniste
est la plus forte : en Italie, d’aprés I'indice des prix & la consommation (%), les prix ont déja
augmenté de 4,6 %, de 1961 & 1962, puis de 7,4 9, de 1962 & 1963. au cours des mémes
années, les coflits salariaux par unité produite, dans l'industrie italienne, se sont acerus de
11 9%, et de 12 9, (3). En France, la hausse des prix a atteint 4,7 9%, de 1961 & 1962 et
5,9 9, de 1962 & 1963, et celle des cofits salariaux par unité produite, 6 %, au cours de cha-
cune de ces deux années. Aux pays Bas, la hausse correspondante a été de 2,9 %, et 4,6 %,
en ce qui-concerne les prix, et de 4 9, et 5 9, pour les cofits salariaux unitaires. En Belgique
et au Luxembourg, I’évolution a été notablement plus stable; néanmoins I’augmentation
des prix a atteint en 1963, prés de 3 9, au Luxembourg et prés de 2 9, en Belgique, et
celle des colits salariaux unitaires s’est nettement accélérée en Belgique; ceux-ci se sont S
accrus de 3 9, de 1961 & 1962, et de 4 %, de 1962 & 1963. D’une fagon générale, il faut ;f
constater que les tendances 4 la hausse des prix se sont nettement accentuées, en France "
et en Italie jusqu’a-la fin de 1’6t et en automne de 1963, en Belgique depuis la fin de I'été ‘
1963, et aux Pays-Bas & partir du quatriéme trimestre de la méme année. C’est ainsi qu’en \ %
Belgique une hausse de plus de 4 9, de I'indice général des prix & la consommation a été ok g
enregistrée vers la fin de 'année 1963. Dans la république fédérale d’Allemagne, les ten- "
dances d’évolution, entre 1961 et 1963, ont été inverses de celles que ’on constate dans les
autres pays : la hausse des prix est tombée de 3,5 9, & 3,1 9%, et la progression des coflits ,
salariaux par unité produite, dans I'industrie, de 6 9% & 3 9%,. e

@S e
o S s

Les indications données dans le paragraphe précédent sur la progression des
cofits salariaux ne signifient pas qu’il faille considérer 1’évolution des cofits salariaux
et les positions adoptées en matiére de salaires par les parties aux conventions ,
collectives comme la principale ou méme la seule cause de la hausse des prix et de la dété- F
rioration de la position concurrentielle. Au contraire, les causes essentielles de celles-ci
doivent étre recherchées dans I'expansion de la demande globale nominale et — condition ey
et phénoméne concomittant de cette derniére — dans I'accroissement des disponibilités
monétaires. La trop vive expansion économique et le trop rapide accroissement de la de- y
mande de main-d’ceuvre qui en ont résulté devaient nécessairement, ’offre de main-d’ceu- \
vre étant limitée soit en nombre soit en qualification ou manquant de mobilité, aboutir &
ce que les salaires progressent, en tendance, beaucoup plus fortement que la productivité. W
Les efforts tentés pour mettre en ceuvre une politique des revenus modératrice, qui aurait {%

5,
o

o

Wit erdna

N et e

pu limiter ce processus, n’ont généralement pas été couronnés de succés; aux Pays-Bas,
ol pareille politique est suivie depuis de nombreuses années déja, 'expérience a montré

(1) Indices des prix a la consommation, des prix de détail, ou du cotit de la vie, ainsi qu’ils sont publiés
par I'Office statistique des Communautés européennes (base: 1958 = 100).

(3) Le taux de 12 9, ne constituait qu'une estimation provisoire; d’aprés les statlsthues officielles :
italiennes, établies entre-terps, il y a lieu de le porter & 16 %.
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que son efficacité est fortement limitée lorsque se manifestent de vives tensions conjone-
turelles sur le marché de I'emploi.

Si done I’évolution des colits salariaux a été, en majeure partie, plutot que la cause,
une conséquence et un phénoméne concomittant du processus inflationniste, elle n’en
constitue pas moins un fait qui, étant donné que les charges salariales sont 1’élément
le plus important des colts, peut avoir une incidence décisive sur la capacité concurren-
tielle sur les marchés extérieurs. Il convient de noter & ce propos que, dans certains des
pays tiers qui sont les principaux partenaires commerciaux de la Communauté et ses
principaux concurrents, les cofits salariaux par unité produite ont augmenté beaucoup
moins au cours de ces derniéres années, comme au Royaume-Uni, ou ont méme légérement
baissé, comme aux Etats-Unis.

IV. Les causes

C’est sans doute l'expansion trop rapide de la demande monétaire qui a été la
cause décisive de ’apparition des déséquilibres inflationnistes. Chronologiquement, 1’im-
pulsion premiére est venue en majeure partie de la demande des pays tiers, qui a elle-méme
progressé assez vivement sous 'effet des déficits importants enregistrés pendant plusieurs
années par la balance des paiements des Etats-Unis. Comme les cofits et les prix n’avaient
pas augmenté aussi fortement dans la Communauté que dans les principaux pays non-
membres (le pays ou ce fut quand méme le cas, & savoir la France, avait dévalué sa mon-
naie en conséquence), et comme, d’une fagon générale, il n’y avait pas d’excédent de la
demande dans la Communauté, les importations de celle-ci n’ont pas suivi le rythme de
ses exportations. De plus, d’importantes entrées nettes de capitaux commencérent & étre
enregistrées dans la Communauté. Ainsi se formérent des excédents élevés de la balance
des paiements, qui eurent pour effet de stimuler trés fortement I'expansion des liquidités
intérieures et de la conjoncture dans la Communauté. Ce furent d’abord les pays ou le
niveau des cofits et des prix était le plus bas, ¢’est &-dire la république fédérale d’Allemagne
et les Pays-Bas, puis I'Ttalie et 1a France, qui furent touchés par cette «inflation importée ».
En France, la situation a été influencée par les événements d’Algérie qui ont entrainé,
en 1961, en 1962 et, dans une certaine mesure, encore en 1963, un afflux de capitaux,
le rapatriement des Francais d’Algérie, la « monétarisation » d’un important volume
d’épargne et, enfin, des dépenses exceptionnelles de I'Etat.

Dans la république fédérale d’Allemagne, en particulier, les prix et les cofits ont
augmenté assez notablement au cours des années 1960 et 1961, surtout si, lors de compa-
raisons entre pays, on tient compte du fait que la monnaie de la République fédérale —
comme celle des Pays-Bas — a été réévaluée en 1961. C’est notamment pour ces raisons que
la balance des paiements courants de ce pays s’est considérablement détériorée, et qu’elle
est devenue déficitaire en 1962, ce qui a naturellement contribué, par le canal des échanges
intracommunautaires, 4 un sensible accroissement de la demande dans les pays partenaires.
Les tendances s’inversérent lorsque s’instaura, dans ceux-ci, notamment en France et en
Ttalie, une « surchauffe » de la conjoncture intérieure, provoquée surtout, 14 aussi, par
Paccroissement des liquidités intérieures provenant des excédents de la balance des paie-
ments, tandis que, dans la République fédérale, des tendances & I’accalmie commengcaient
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déja & se faire sentir, notamment par réaction & I'essor antérieur des investissements, et
du fait méme que la balance globale des paiements acousait des déficits. A présent, les
impulsions inflationnistes émanant des pays partenaires menacent de nouveau de se pro-
pager, surtout dans la République fédérale.

11 est clair que ce décalage entre les phases de Uévolution conjoncturelle a rendu trés
difficile la coordination économique au sein de la Communauté, mais il n’est pas moins évident
qu’il faut mettre fin & ce processus. L’ocoasion est favorable, puisque les impulsions infla
tionnistes venues de l'extérieur se sont atténuées, en raison notamment de la hausse
relativement rapide des prix et des cotits enregistrée ces derniéres années dans la Commu-
nauté et de la détérioration de sa balance des paiements courants qui en est résultée.
C’est en particulier le cas de I'Ttalie, ot la balance globale des paiements est elle-méme
devenue fortement déficitaire, mais aussi de la France et des Pays-Bas, ot la balance
globale des paiements pourrait tendre & accuser un léger déficit. La république fédérale
d’Allemagne est le seul pays de la Communauté qui, depuis quelque temps, recoive de
nouveau, des pays tiers également, des impulsions de nature & accélérer quelque peu
Pexpansion; cependant, les excédents qu’accuse de nouveau la balance des paiements
courants de la République fédérale sont en majeure partie imputables & 1’évolution des
échanges de cette derniére avec les autres pays de la Communauté.

En fait, lo lutte contre Vinflation dans la Communauté est maintenant devenue un
probléme intérieur : & Pheure actuelle, dans la plupart des pays membres, les hausses des
priz et des codits ne sont plus provoqués, en général, que par la demande intérieure de la

Communauté.

En effet, aprés 'impulsion premiére venue de l'extérieur, une expansion de la de-

" mande alimentée par des sources intérieures s’est depuis longtemps instaurée : il y eut
d’abord un essor des investissements, auquel vint trés tot s’ajouter un « boom » des dépen-
ses de consommation privée, soutenu essentiellement par de fortes majorations des salaires

. et traitements. Il s’agit, en ’occurrence, de processus qui n’auraient guére été concevables
si Pon n’avait pas toléré une assez vigoureuse expansion du crédit. En effet, une trés
forte augmentation du volume des crédits bancaires, se chiffrant par des taux de crois-
sance annuels de Pordre de 15 & 25 9,, a été enregistrée en 1961 et 1962, notamment en
Ttalie, mais aussi en France, puis, en 1963, en Italie et en Belgique. De plus, les dépen-
ses de 'Etat, dont ’expansion avait été, dans la plupart des pays membres, plus ou moins
inférieure & celle des recettes, ont vite rattrapé leur retard; d*une fagon générale, elles ont
progressé en 1962, et surtout en 1963, & un rythme sensiblement plus rapide que les
recettes et que le produit national brut en termes réels. Dans tous les pays membres, le
comportement de I'Etat, loin d’étre « anticyclique », a été plus ou moins « procyclique ».
Les déficits se sont notablement accrus; en outre, ils ont été financés, partiellement en
France, mais dans une tres large mesure en Italie et en Belgique, d’une fagon qui a mani-
festement contribué a I'expansion des liquidités intérieures.

Telles sont les principales causes de 'apparition des tensions inflationnistes dans
la Communauté. Sans doute d’autres facteurs ont-ils joué un réle : mauvaises récoltes et
certaines décisions de politique agricole, dans plusieurs pays membres, concurrence im-
parfaite, surtout pour certains services; insuffisance de la mobilité géographique et pro-
fessionnelle de la main-d’ceuvre et retard de la formation professionnelle; abgence ou échec
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d’une politique des revenus modératrice; « effets de spirale » de certaines échelles mobiles
des salaires, majoration de loyers réglementés, affaiblissement de la propension 4 I'épargne;
mouvements spéculatifs, en particulier spéculation sur les propriétés fonciéres; depuis peu,
nouvelles hausses des prix de certaines matiéres importées, etc. Cependant, ces facteurs
n’ont pas été la cause déterminante de I’évolution observée; certains d’entre eux sont
méme en corrélation étroite avec la situation excédentaire de la demande.

V. Les impératifs de la politique conjoncturelle

En fonction des causes ainsi dégagées, un programme de stabilisation suffisamment
rapide doit viser essentiellement & réduire Uexcédent de la demande — c’est-a-dire & ralentir de
fagon décisive ’expansion de la demande intérieure nominale — dans les pays ou des ten-
sions inflationnistes sont observées. D’autres mesures revétent assurément aussi une grande
importance; par exemple I’accélération et I'amélioration de la formation professionnelle,
la rationalisation des circuits de distribution, les mesures tendant & accroitre la production
de certains produits agricoles importants (notamment la viande), la promotion des inves-
tissements aussi directement productifs que possible, afin de stimuler la croissance de la
production industrielle, etc. T'outefois, il faut assez longtemps pour que toutes ces mesures
commencent & produire leurs effels, alors qu’une prompte réduction des tensions inflation-
nistes est indispensable. L’action de stabilisation rapide qui est actuellement nécessaire ne
peut donc étre axée que sur des mesures de nature 4 produire un effet restrictif global :
il faut d’abord, du c6té de la demande, rétablir un équilibre & peu preés satisfaisant. Il est
donc important d’éviter que les mesures désirables & plus-long terme ne soient prises dans
des conditions telles qu’elles aient pour effet premier de stimuler encore, directement ou
indirectement, 'expansion de la demande. Il faut absolument que ces mesures soient
maintenues dans les limites fixées par la politique tendant & endiguer I’expansion de la
demande.

Le facteur temps revét une grande importance : si Von ne parvient pas, d’ici la fin de
1964, i stabiliser Uévolution intérieure des prix et des cotits en Italie, en France et aux Pays-
Bas, et & amorcer dans ces pays une tendance suffisamment nette & Uamélioration des balances
des paiements couranis, et en particulier des balances commerciales & U'égard des autres pays
de la Communauté — et cela en limitant la croissance de la demande intérieure — la Belgs-
que achévera de perdre son équilibre intérieur, et la république fédérale &’ Allemagne perdra de
nouveau le sien. Il est évident qu’en pareil cas I’évolution conjoncturelle dans ces deux
derniers pays ne contribuerait plus au rétablissement de la stabilité dans la Communauté,
mais au contraire rendrait encore beaucoup plus difficile la politique de stabilisation dans
les autres pays membres,

VI. La politique de lutte contre l'inflation et les perspectives dans les pays
membres :

Tous les pays membres ont mis en ceuvre une politique visant & lutter contre les
tendances inflationnistes, & 'exception de la république fédérale d’Allemagne, ot la néces-
sité n’en est pas encore apparue. Ce pays a cependant pris des mesures préventives.
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C’est ainsi que la progression des dépenses du Bund, en 1964, a été limitée & 6 9,
P’expansion des dépenses publiques affectées & la construction de logements a été considé-
rablement ralentie, et la Bundesbank, depuis quelque temps, suit & nouveau une politique
encourageant les exportations de capitaux & court terme. Les analyses les plus récentes et
les prévisions concernant 'année 1964 révelent cependant une tendance trés mnette &
Yaccélération de la conjoncture. L’excédent du compte extérieur pourrait atteindre quel-
que 8 milliards de DM. Au surplus, il semble que les dépenses d’investissement des entre-
prises, dont I’évolution a été trés hésitante en 1963 et a méme accusé un fléchissement
temporaire, aient amorcé un nouvel et vigoureux essor. Le net affaiblissement de la hausse
des salaires constaté en 1963 a contribué, avec le notable accroissement du taux d’épargne
des ménages, & limiter assez sensiblement l'expansion des dépenses de consommation
privée. L’évolution des salaires devrait demeurer modérée jusque vers la fin de 1964,
mais une nouvelle et puissante vague de hausse pourrait se développer 4 ce moment. Les
tensions sont redevenues trés vives sur le marché de 1’emploi. Bien que la croissance de
Poffre intérieure se soit accélérée — le produit national brut & prix constants pourrait
dépasser d’environ 5 & 6 9%, le niveau atteint en 1963 — il semble que le climat des prix

commence déja & se détériorer. B

En France, aprés avoir, en février 1963, restreint I'expansion des crédits bancaires 3%
et relevé les coefficients de trésorerie, le gouvernement a adopté, en septembre, un pro- ' ,
gramme de stabilisation qui fut progressivement complété et pa.rtlellement renforcé par la e
suite. )g

Dans le domaine de la politique budgétaire, ces mesures comportent : le freinage R
de la croissance des dépenses de I’Etat pour le reste de I'année 1963; I’émission d’un em- &

prunt d’Ktat de 2 milliards de francs, en vue d’améliorer le financement de Pimpasse;
la, « débudgétisation » de certaines dépenses d’investissement, qui seront financées par des
établissements publics de crédit spécialisés; la réduction de 7 & 4,7 milliards de francs de
Iimpasse dans le budget de 1964; la renonciation au dépét d’un collectif pour 1964; 1’éta-
lement de certaines dépenses publiques en 1964, en fonction des données et des possibilités
conjoncturelles, saisonniéres et régionales; la limitation de 1’expansion des dépenses pu- ,
bliques en 1965, en fonction de I’accroissement du produit national brut, 1'impasse ne L

T
devant pas dépasser 4,7 milliards de francs; la financement de 'impasse assuré, dans un Loy
large mesure en 1964 et totalement en 1965, au moyen de ressources d’emprunt. Quant ,]M;

aux mesures prises dans le domaine de la politique du crédit, elles comprennent : la limi-
tation de ’expansion des crédits bancaires & 10 %, pour la période allant de fin février
1963 & fin février 1964, la progression supplémentaire autorisée jusqu’s fin septembre
1964 étant de 4,5 9%, le relévement de 3,5 & 4 9, du taux d’escompte; des conditions plus
sévéres pour les ventes & tempérament; diverses dispositions visant & encourager I’épargne
3 long terme; la réforme progressive du financement de la construction de logements,
Pépargne & long terme venant se substituer aux crédits & moyen terme mobilisables. Le
gouvernement a décidé, en outre, une réduction de la durée du service militaire, la promo-
tion de la formation, professionnelle et le recrutement accéléré de main-d’ceuvre étrangére,
en vue d’accroitre ’offre de main-d’ceuvre, des réductions anticipées de droits de douane,
. ainsi que des contrdles directs sur les prix et les marges commerciales.
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Les analyses et prévisions les plus récentes montrent que la politique de stabilisa-
tion a déja donné certains résultats et qu’il y a lieu d’en escompter d’autres. Au cours des
derniers mois de 1963, I'expansion des dépenses puioliques et des dépenses de consomma-
tion privée s’est quelque peu ralentie. De toute maniére, depuis un certain temps déja,
le dynamisme des investissements des entreprises s’était affaibli. Etant donné que 'offre
intérieure a encore progressé vivement — la production industrielle a, en effet, dépassé de
8,5 9%, au quatriéme trimestre de 1963, le niveau qu’elle avait atteint un an plus t6t
— que les importations ont trés rapidement augmenté et que les mesures de blocage des
prix ont eu une certaine incidence, la hausse des prix a eu tendance 4 se ralentir. Les ten-
sions sur le marché du travail sont cependant demeurées trés vives. La balance des paie-
ments courants vis-3-vis de I’étranger a encore été caractérisée par une nette tendance 3 la
détérioration; il en a été6 de méme de I’ensemble de la balance des paiements, qui est
toutefois restée légérement excédentaire par suite d’importations nettes de capitaux.

Les perspectives d’évolution de la conjoncture en 1964 indiquent que I’expansion
des dépenses de consommation privée pourrait encore se ralentir et que les dépenses d’in-
vestissements des entreprises devraient rester modérées. La croissance de la production,
tout en restant assez vive, pourrait perdre de sa vigueur dans certaines branches. Pour
Pensemble de 'année 1964, une progression de 5 9, du produit national brut & prix cons-
tants est considérée comme possible. Bien que ’expansion des importations semble devoir
étre un peu moins rapide qu’elle n’était jusqu’s présent, le déficit de la balance commer-
ciale augmentera encore, mais & un rythme quelque peu ralenti; en effet, si les exporta-
tions doivent continuer & progresser, leur expansion sera cependant un peu moins vive.
Par ailleurs, I’équilibre entre 1’offre et la demande ne pourra étre atteint que moyennant un
relévement du niveau des prik. Sans doute les tendances & la hausse pourraient-elles
s’atténuer, pour autant que la progression des salaires ne s’accentue pas & nouveau au
cours de I’année; mais il ne pourra guére étre question de stabilité, méme relative, pen-
dant ’année 1964. Dans P’ensemble, les perspectives semblent indiquer que, dans les meilleures
hypothéses, un dquilibre approximatif ne pourra ére rdabli qu’au cours de Uannde 1965.

En Italie également, des mesures ont été prises pour lutter contre les tendances 3
la hausse des prix. Ainsi, la politique du crédit a été orientée dans un sens plus restrictif
depuis mai 1963, alors qu’auparavant la banque centrale intervenait encore massivement
pour soutenir le marché financier. Des plus-values d’un montant de 80 milliards de lires,
obtenues, entre juillet et septembre 1963, par rapport aux prévisions de recettes, ont été
affectées & la réduction du déficit de trésorerie. On s’est efforcé d’obtenir des plus-values
en accélérant la solution des litiges opposant les contribuables au fise; I'impot sur le chiffre
d’affaires (IGE) a été relevé pour certains produits de luxe, une taxe spéciale sur les achats
d’automobiles neuves et de bateaux & moteur a été instituée, et I'impdt sur les carburants
a ét6 majoré. Il est vrai que les recettes que procureront ces deux derniéres mesures ne
seront pas utilisées pour réduire le déficit de trésorerie, mais pour financer certaines dé-
penses d’investissement nouvelles. Le projet de budget pour 1964/1965, suivant la propo-
sition du gouvernement, prévoit, par rapport au budget précédent, un ralentissement de
la progression des dépenses — qui sera de 12 %, au lieu de 18 9, ~— ainsi qu’une réduction
d’environ 100 milliards de lires du déficit budgétaire, qui tombe & 696 milliards de lires.
Pour stimuler 1’activité des bourses de valeurs mobiliéres, les impdts & la source sur les
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dividendes ont été modifiés de maniére 3 laisser le choix entre le taux de 30 9, si le contri-
buable reste anonyme, et de 5 9, si le nom est indiqué. La politique du crédit est devenue
plus restrictive, en ce.sens que les banques commerciales italiennes n’ont plus été en mesu-
re d’acoroitre leurs engagements vis-d-vis de I'étranger; plus récemment, le régime des
ventes & tempérament a été rendu plus sévére. Il convient de mentionner également
certaines mesures touchant 1’offre : réduction de la durée du service militaire; encourage-
ment des importations de certaines denrées alimentaires; octroi d’avantages fiscaux
destinés & stimuler les investissements dans l'industrie; encouragement de certaines
productions agricoles (olives, betteraves sucriéres); mesures visant & rationaliser les cir-
cuits de distribution; blocage des loyers. Le gouvernement a engagé des conversations
avec les syndicats ouvriers en vue d’obtenir une évolution plus modérée des salaires.

En fait, 'expansion de la demande intérieure semble avoir perdu un peu de son
élan au cours des derniers mois de 1963 et au début de 1964. La tendance & la hausse des
prix s’est un peu affaiblie, ce qui tient en partie au fait que les récoltes de légumes, d’olives
et d’autres fruits ont été meilloures que 1’année précédente. Au quatriéme trimestre, la
production industrielle a dépassé de 8 9, le niveau qu’elle atteignait un an plus t6t.
Bien que I’expansion trés rapide des importations se soit quelque peu ralentie, les importa-
tions de marchandises ont néanmoins dépassé d’environ 20 %, au quatriéme trimestre de
1963, leur niveau du méme trimestre de ’année précédente.

Pour 'ensemble de I’année 1963, le déficit de la balance commerciale et de la balan-
ce générale des paiements a atteint respectivement 2,5 et 1,2 milliards de dollars. Par
rapport & 1962, la détérioration se chiffre & 1,1 milliard de dollars pour la balance commer-
ciale et & 1,3 milliard de dollars pour la balance générale des paiements. La diminution
des réserves officielles d’or et de devises est moins importante que le déficit de la balance
des paiements; de fin 1962 & fin 1963, ces réserves ont accusé une baisse de 434 millions de
dollars, tombant ainsi & 3 057 millions de dollars; le solde net des avoirs et engagements
en devises des banques italiennes s’est détérioré, au cours de la méme période, & concur-
rence de 650 millions de dollars, en raison de I’augmentation des crédits & court terme
obtenus de I’étranger. Depuis que les engagements a court terme des banques commerciales
vis-a-vis de ’étranger ont cessé de croitre — c’est-a-dire depuis septembre 1963 — et jus-
qu’a fin février 1964, les réserves officielles ont diminué au rythme moyen de 125 millions de
dollars par mois, en dépit de certains achats américains de lires qui ont freiné quelque peu
la réduction.

Malgré les mesures prises jusqu’a présent, les perspectives économiques ne permettent
pas de 8attendre & un retour suffisamment rapide & la stabilité et @ I'équilibre de la balance des
pasements. Les dépenses de consommation privée et les dépenses publiques, en particu-
lier, tendent toujours, en dépit d'un certain ralentissement, & progresser plus vite que
Poffre intérieure. La croissance des investissements fixes bruts semble devoir s’affaiblir.
Au total, le taux d’accroissement du produit national brut & prix constants, par rapport &
1963, pourrait se chiffrer & 5 9%, en 1964. Méme si les importations ne devaient s’accroitre
que modérément et si les exportations devaient s’accélérer quelque peu, il n’en résulte-
rait pas dans I'immédiat, compte tenu du niveau élevé du déficit, une amélioration de la
balance commerciale. La balance des paiements courants accusera de nouveau un impor-
tant déficit; d’apres les perspectives actuelles, la balance globale des paiements pourrait
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se solder par un déficit s’établissant entre 1 et 1,5 milliard de dollars, suivant I’évolution
des mouvements de capitaux. Pour financer ce déficit, I'Ttalie a obtenu des promesses de
crédit des Etats-Unis, de la Bundesbank, de la Banque d’Angleterre, ainsi que du Fonds
monétaire international.

En conclusion, il y a liew de constater quw’en ltalie des tendances au rétablissement de
Véquilibre se sont certes fast jour et continueront d’agir, mass que le délai qu’implique ce
rétablissement est trop long, eu égard notamment aux répercussions de Uinflation et des déficits
persistants de la balance des paiements italienne sur les autres pays de la Communautd.

Aux Pays-Bas, ol la progression des exportations et une demande trés importante
dans le secteur de la construction ont déterminé, au cours du second semestre de 1963,
une nette accélération de I'activité économique, qui a stimulé ’expansion de la consomma-
tion et des investissements, les tensions sur le marché du travail ne se sont nullement
atténuées, contrairement aux prévisions, et de trés importantes majorations des salaires
pour 1964 ont été décidées en octobre 1963. Le gouvernement a pris une série de mesures
visant & freiner 'expansion de la demande, de maniére & éviter que soit amorcé un mouve-
ment en spirale, en d’autre termes une nouvelle poussée des salaires pour 1965. Ainsi,
les dépenses d’investissement de I'Etat ont été réduites de 100 millions de florins, soit de
5 9%, par rapport aux dépenses prévues par le budget de 1964; il s’agissait tout d’abord d’un
déoalage d’engagement de six mois, porté par la suite & douze mois et expirant en oc-
tobre 1964. Les dépenses d’investissement des collectivités locales devront étre réduites de la
méme maniére et d’'un méme pourcentage par rapport aux programmes de 1964. En outre,
les émissions d’emprunts des collectivités locales, jusqu’au milieu de ’année 1964, ont été
limitées & 91 9%, du montant des emprunts placés au cours de la période allant du milieu
de 'année 1962 au milieu de I’année 1963. Par ailleurs, le régime fiscal de I’amortissement
des constructions (& I'exception de la construction de logements) et des investissements
d’équipement a été rendu moins favorable. L'impdt sur les cigarettes et les carburants,
ainsi que la taxe sur les véhicules ne fonctionnant pas & I'essence ont été augmentés, ce
qui permettra & 1’état de bénéficier, en 1964, d’un supplément de recettes de 200 millions de
florins. L’expansion des crédits bancaires accordés au secteur privé a ét6 limité & 4 %, pour
la période allant de septembre & décembre 1963, et & 5 9, pour la période allant de janvier
& avril 1964. Le taux d’escompte est passé de 3,5 4 4 9%,. La réglementation des ventes &
tempérament a été rendue plus sévére. La durée du service militaire a été réduite. Certains
prix ont été bloqués. Enfin un projet de loi est envisagé pour interdire les accords stipu-
lant I'application de prix imposés.

Néanmoins, on peut prévoir que la demande intérieure accusera une forte expan-
sion. En raison des majorations de salaires, qui, en 1964, atteindront quelque 16 9, en
moyenne par travailleur, les dépenses de consommation continueront de progresser trés
vigoureusement. En outre, l'essor des investissements des entreprises se prolongera & un
rythme assez rapide jusqu'au second semestre. Mais & cette époque, sous I'effet de la
diminution des marges bénéficiaires et du resserrement des liquidités, consécutifs & I’ac-
croissement des cofits accompagné de limitations officielles des hausses de prix ainsi que de
restrictions de crédit, une tendance au fléchissement devrait apparaitre.
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Bien que la croissance de l'offre intérieure doive s’accélérer également — au total
le produit national brut & prix constants pourrait progresser de 5,5 9%, de 1963 & 1964 —
I’équilibre entre la demande et 'offre ne pourra étre atteint qu’au moyen d’une sensible
détérioration de la balance des paiements courants : par rapport & 1963, cette détériora-
tion est évaluée actuellement & 1,5 milliard de florins pour 1964. Sous I'effet de ’expansion
de la demande intérieure et de la détérioration de la position concurrentielle liée & la haus-
se des cofits, la progression des exportations sera sensiblement ralentie; les importations
augmenteront trés rapidement. En dépit des interventions directes de I'Etat visant &
limiter les hausses, le niveau des prix montera & nouveau sensiblement; pour les prix & la
consommation, il pourrait, en 1964, dépasser de 7 9%, en moyenne le niveau atteint en 1963.

D’aprés les perspectives actuelles, Uéquilibre ne semble pouvoir étre retrouvé qu’au
cours de U'amnée 1965 et encore & condition qu’il soit possible d’éviter, en automne, une autre
vague importante de majorations de salaires pour 1965. La stabilisation serait essentielle-
ment obtenue par une régression des investissements et par les effets directs et indirects
de celle-ci.

En Belgique, les exportations ont vigoureusement progressé en 1963, les dépenses
de I’Etat, ainsi que le déficit budgétaire, ont fortement augmenté, les investissements
des entreprises se sont développés, les tensions se sont aggravées sur les marchés du tra-
vail et la progression des salaires s’est également accélérée, ce qui s’est traduit par une
augmentation du rythme d’accroissement de la consommation privée. Depuis la fin de
1963, I’évolution est restée caractérisée par une accélération de la croissance de la demande
intérieure. S’il est vrai que I'expansion de l'offre est également devenue plus rapide, il
n’en est pas moins vrai que les tensions conjoncturelles se sont accentuées.

Depuis le milieu de 'année 1963, les autorités belges compétentes ont pris une
série de mesures dont voici 'essentiel : réduction des autorisations de dépenses, au sens
de « crédits d’engagements », pour les investissements publics prévus au budget extraor-
dinaire, avec effet depuis le premier trimestre de 1964; action en vue d’obtenir une limi-
tation similaire des dépenses des collectivités régionales et locales; fixation de certaines
régles en matiére de passation de marchés publics (interdiction de dépasser certains prix);
décision de pratiquer une politique plus sélective dans 'octroi d’avantages en faveur des
investissements des entreprises (accordés en application des lois de 1959 visant & stimuler
P'expansion économique); deux relévements successifs du taux d’escompte (qui passe de
ce fait de 3,5 & 4,25 9); pression morale exercée sur les banques pour les inciter & modérer
Iexpansion de leurs crédits et, depuis février 1964, limitation de expansion des erédits
bancaires & environ 10 9, pour l'ensemble de 1’année 1964; freinage de '’expansion des
crédits hypothécaires; réglementation plus stricte dans le domaine.des ventes & tempéra-
ment; efforts plus intenses en vue de stimuler 'immigration de main-d’ceuvre étrangeére
et d’encourager le travail des pensionnés; renforcement de la politique des prix, blocage
des prix de certaines denrées alimentaires,

En dépit de ces mesures, les perspectives d’évolution de la demande intérieure
restent, en Belgique également, trop orientées & 1’expansion par rapport au développe-
ment probable de l'offre : le taux d’accroissement annuel du produit national brut & prix
constants pourrait atteindre 4 & 4,5 9%,. En outre, la progression des exportations sera
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sans doute encore considérable. Néanmoins, la balance des paiements courants tend a se
détériorer, d’une part en raison d’une reprise des importations et, d’autre part, en raison
d’une détérioration de la balance des revenus des capitaux. La hausse des prix se poursuit
au rythme accéléré qui est observé depuis le second semestre de 1963.

Au grand-duché de Luzembourg, une nette reprise de la croissance économique a
succédé au fléchissement provoqué par la faiblesse du marché de l'acier. La tendance & la
hausse des prix persiste, notamment par suite de la hausse des prix 4 I'importation. L’ac-
croissement des charges salariales joue aussi un réle & cet égard : en effet, la pénurie de
main-d’ccuvre, déja trés sensible depuis plusieurs années, a encore marqué une notable
aggravation, & laquelle a contribué I'implantation d’industries nouvelles. En outre, les
dépenses publiques ont fortement augmenté, notamment en raison de la majoration des
traitements dans la fonction publique. Le gouvernement s’efforce d’obtenir la stabilisa-
tion en instaurant un ordre de priorité pour les investissements publics, en imposant des
conditions plus séveres & l'octroi de crédits & la construction, en favorisant I'immigra-
tion de main-d’euvre et en bloquant certains prix.

VII. Conclusions

I’analyse des perspectives pour 1964 dans les différents pays membres permet de
formuler les conclusions suivantes pour I'ensemble de la Communauté : maintien d’une
situation de déséquilibre & l'intérieur, bien qu’il soit possible d’observer ou de prévoir des
tendances au rétablissement ultérieur de 1’équilibre en France, aux Pays-Bas et en Italie;
persistance des effets de contagion agissant sur la Belgique et plus encore sur la république
fédérale d’Allemagne; poursuite de la hausse des prix, ralentie en France et en Italie, mais
accélérée aux Pays-Bas et — dans une moindre mesure — en Belgique; menace d’une
reprise de la hausse dans la république fédérale d’Allemagne; nouvelle détérioration de la
position concurrentielle, surtout en Italie, mais aussi aux Pays-Bas et en France; de ce fait :
nouvelle augmentation — moins rapide cependant qu’en 1963 — du déficit de la balance
commerciale de la Communauté vis-a-vis des pays tiers, en dépit de la reprise de la con-
joncture mondiale; évolution déficitaire de la balance générale des paiements courants de
la Communauté qui, en 1964, pourrait se solder par un déficit de 500 & 600 millions de
dollars.

A beaucoup d’égards, ces perspectives sont inquiétantes. Elles ne cadrent nulle-
ment avec les objectifs économiques du Traité, notamment avec ceux qui sont énoncés aux
articles 2 et 104.

En extrapolant ces perspectives — c’est d’ailleurs & quoi il faudrait se résoudre
si une action nouvelle et énergique n’était pas entreprise — on constate que de sérieuses
difficultés touchant la balance des paiements menacent certains Etats membres. Prolonger
cette situation au moyen de crédits internationaux ne suffit pas a créer des tendances au
rétablissement d’un meilleur équilibre. En U'absence de mesures énergiques de stabilisation,
la menace de voir se créer finalement des déséquilibres structurels de la balance des paiements,
dont on sait qu’ils constituent une entrave sérieuse & la croissance & long terme, ne peut que
s’aggraver. Le danger d’une récession s’accroftrait considérablement et les instruments nor-
maux de la politique économique ne suffiraient plus a y faire face.
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Une action de stabilisation énergique et coordonnée n’entraine aucun de ces dangers;
sans doute peut-elle ralentir, pour un court laps de temps, la croissance économique réelle,
bien qu’en réalité elle ne supprime, pour Pessentiel, que la demande excessive ef, de ce fait,
les hausses de priz. Mais & long terme, elle crée & nouveau les conditions indispensables o la /
réalisation d’une croissance suffisamment rapide et en méme temps équiltbrée. Méme si un
danger de récession devait se présenter, il pourrait y étre paré facilement, étant donné
que les gouvernements disposent de possibilités suffisantes pour stimuler rapidement la
demande en cas de besoin.

Dans laction & entreprendre en vue de rétablir I’équilibre, il convient de recourir
aux instruments qui, dans les circonstances actuelles, se révélent les plus efficaces pour
résorber la demande excédentaire. Il s’agit, en premeir lieu, de mesures budgétaires et
fiscales plus sévéres et, en outre, de mesures de limitation de 'expansion du orédit, soit,
au total, d’une politique qui ne tolére qu’une extension trés modérée des liquidités d’ori-
gine intérieure.

Pour obtenir une coordination vraiment efficace de l'action & entreprendre par la
Communauté pour rétablir I'’équilibre, il est indispensable que les pays membres se mettent
d’accord sur un minimum de critéres quantitatifs. La fixation de pareils critéres s’impose
quant au délai dans lequel le nouvel équilibre doit étre réalisé et-aussi quant & ’évolution
de certains éléments de la demande intérieure.

Peut-étre serait-il méme souhaitable de fixer des critéres quantitatifs pour ’aug-
mentation globale des liquidités que 1’on pourrait admettre, par exemple une progression
correspondant au pourcentage d’accroissement du produit national brut -en termes réels.
Etant donné les problémes théoriques et pratiques que pareils critéres poseraient pour
une attion de stabilisation & court terme, il est toutefois préférable d’y renoncer. En
effet, il n’est guére possible d’unifier les définitions de la masse monétaire dans tous les
pays membres; en outre, le role économique de celle-ci varie beaucoup de pays & pays,
étant donné les différences de structure et les divergences assez sensibles dans 1’évolution
des liquidités. En outre, & court terme, la vitesse de circulation de la monnaie peut se
modifier de telle fagon qu'’il serait trés difficile d’en tenir compte & priori.

Néanmoins, dans les recommandations, certains critéres ont été retenus en ce
qui concerne la politique budgétaire et fiscale, dont l’application n’a pas seulement
une influence limitative sur la demande, de maniére directe et indirecte, mais encore sur
I’évolution des liquidités. A ce facteur s’ajoutent les effets de la détérioration de la balance
des paiements dans les pays ol un tel mouvement est enregistré. Il incombera & la poli-
tique du crédit d’orienter, de fagon souple et en fonction des exigences d’une politique de
stabilisation, 1’autre source importante de liquidités, & savoir les crédits consentis au
secteur non étatique. A cet égard, selon la situation des pays, il est tout & fait possible et
correct; d’appliquer des restrictions quantitatives. Toutefois, la politique de crédit devra,
veiller au danger d’un «self defeating effect » qui pourrait provenir d’un recours plus im-
portant au crédit de I’étranger et prendre en considération la situation internationale en
matiére de balances des paiements. Aussi dans les recommandations n’a-t-on pu for-
muler qu'une seule régle générale : dans tous les pays membres ou régnent des ten-
sions inflationnistes, et qui d’ailleurs ont eu déja recours & une politique plus ou moins
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restrictive de orédit, la politique de crédit doit étre rendue aussi restrictive que I'exigent
les objectifs de la stabilisation.

En ce qui concerne les dépenses budgétaires, un taux uniforme d’accroissement
annuel de 5 %, a été retenu comme limite maximum. Ce taux correspond & peu prés 3 la
moyenne, pour une période de plusieures années, de I’accroissement du produit brut de la
Communauté en termes réels. Il est évident qu’une politique budgétaire anticyclique
exige, lorsque la situation dans un pays et dans une période déterminés est caractérisée
par des tensions actuelles ou prévisibles résultant de Ja haute conjoncture, que les dépen-
ses restent légérement en degd de la croissance réelle du produit national brut prévue
pour I’année en cours. Pour la politique des revenus, ¢’est le critére de la productivité qui
a 6té choisi.

Il ne s’agit pas en l'occurrence de critéres qui pourront guider en permanence la
politique économique. A cet égard ils ne peuvent se justifier ni sur le plan du raisonne-
ment économique ni sur celui de la justice distributive. Ils ne peuvent servir qu’en cas
d’urgence, et pour un temps limité, comme régles d’une politique de stabilisation. s sont &
considérer comme des limites maxima, en dega desquelles les divers pays membres, chacun
selon les exigences de la stabilisation, peuvent ou méme doivent se maintenir.

11 faut insister & nouveaw sur le caractére impérieux d'une action visant & réiablir
et & sauvegarder Uéquilibre : non seulement des tensions inflationnistes — et surtout des ten-
sions d’intensité variable & Dintérieur de la Communouté — nuisent, sur le plan économique
et social, aux Etats membres considérés individuellement, mais elles représentent avant tout
une menace sérieuse pour la réalisation des objectifs de la Communauté.
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Importanée des échanges intracommunautaires par rapport
au commerce extérieur global de chagque pays membre

T

Année Aﬂ‘(*ﬁ’;%ne France Ttalie Pays-Bas UEBL
Importations
1958 25,8 21,9 21,4 41,9
1959 29,0 26,8 26,7 44,4
1960 29,9 29,4 27,7 45,8
1961 31,3 31,5 20,4 49,2
1962 32,5 33,6 31,5 50,2
1963 33,3 35,8 32,8 51,6
Ezxportations
1958 27,3 22,2 23,8 41,6
1959 27,8 27,2 27,5 44,3
1960 20,5 20,7 20,5 459
1961 31,7 33,5 31,4 47,6
1962 34,0 36,8 35,0 . 49,2
1963 37,3 38,2 35,5 53,4
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TABLEAU ne 2

Echanges intracommunautaires ()

R

MR

Allemagne (RF) France Ttalie
Année ’
Importations | Exportations Solde Importations | Exportations | Solde | Importations | Exportations | Solde
$ % $ % $ $ % $ % $ $ % $ % " $
1962 I 937,4 (%) 1 096,5 + 159,1| 639,7 (%) 669,1 + 29,3| 461,8 371,7 — 84,1
- II 953,7 (%) 1128,2 4+ 174,56} 609,2 677,2 4+ 67,9 444.,8 402,7 i 42,1
I 991,0 1 080,4 + 97,6 590,9 628,2 + 37,3] 4684 411,7 — 57,8
v 1113,1 1199,3 + 86,2 683,3 737,1 + 53,8! 516,3 435,7 — 80,6
Total |3 995,1 4 512,5 + 517,3 |2 523,2 2711,6 + 188,3 |1 891,3 1624,4 — 266,9
1963 I 951,0 + 1,6{1555,2 4 5 |+ 204,3( 715,8 + 12 6964 + 4 |— 19,41 551,9 4 19 418,1 + 11 |— 133.8
V II 1052,3 4+ 10,3 |1 309,7 4+ 16 |+ 257,4| 793,56 + 30 795,6 + 18 |+ 2,1 613,3 4 38 430,6 + 7 |— 182,7
II1 1090,6 + 10,1 |1 3414 + 23 |+ 250,8| 737,2 + 25 7\35,2 + 17 |— 2,0 631,1 4 35 462,3 + 12 |— 168,9
v 1105,1 — 1(3){1504,2 + 25(3)|+ 399,1 | 879,6 4 29 864,38 + 17 |— 15,3| 678,7 + 33 484,0 4 12 |— 194,7
Total |4 341,9 + 8,7 |5 453,1 + 20,8 [+1 111,6 {3 216,1 + 23,9 (3 091,56 + 14 |— 34,6 |2 474,8 4+ 30,9 |1 792,38 + 10,3 — 682,5
Différence 1963
par rapport &
1962 + 594 — 223 — 416
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TABLEAU n° 2 (suite)

gcl

—— - D

. o d S RN AN S I
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Pays-Bas UEBL - CEE
Année
Importations | Exportations | Solde | Importations | Exportations | Solde Importations Exportations
% % $ $ % | § % $ % %
1962 I 686,4 542,8 -— 143,56 | 577,2 581,7 + 4,4 3302,6 (%) 3 267,9
- o 661,1 548,9 — 112,2{ 564,0 618,0 + 54,0 3 238,8 (%) 3 374,9
I 646,2 7 548,2 -— 97,9! 550,6 - B79,7 1+ 29,4 3247,0 - 3 256,4
v 689,2 616,1 — 73,2 625,4 679,6 + 54,2] 36227 3 663,5
- i Total (2 683,0 2 256,0 — 427,0 |2 323,9 2 458,4 4+ 134,5 | 13 416,4 13 562,9
1963 I 699,9 + 2 590,0 + 9 4 109,9} 598,8 + 4 646,9 + 11 |4 47,2| 3517,3 4 6 3 505,86 4 17
II 775,6 + 17 \ 661,7 +- 21 |— 113,9] 673,5 + 19 764,7 + 24 |+ 91,2 3908,2 + 21 3962,2 + 17
I 768,3 + 19 685,9 + 26 |— 82,4 653,9 + 19 730,8 + 26 |+ 76,9 3881,1 + 19 3 955,6 4 21
v 838,2 + 22 709,7 + 15 |—128,5| 743,1 4 19 802,7 4- 18 |+ 59,61 4244,7 4 17 4362,9 + 19
Total |3 082,0 + 14,9 |2 647,2 - 17,3 |— 434,8 12 680,9 — 15,4 2 941,0 + 19,6 |4 260,1 | 15 705,6 4+ 17,1,] 15 925,2 17,4’
Différence 1963 — 8 -+ 126
par rapport & 1962

(1) Chiffres absolus en millions de dollars; taux d’accroissement annuel en %,.
(2) Aucune correction n’a été apportée pour tenir compte de I'incidence des modifications des statistiques d’importation intervenues au début
de Pannée dans la république fédérale d’Allemagne et en France.
(3) A l'exclusion de la correction apportée aux chiffres de la république fédérale d’Allemagne, qui portait sur 1’ensemble de I'année 1963 mais était

regroupée au 4¢ trimestre.
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ANNEXE 3

COMMUNAUTE ECONOMIQUE
EUROPEENNE . -

Comité de politique
conjoncturelle :

Avis du Comité de politique conjoncturelle

sur. ’évolution récente de la conjoncture
dans les pays de la Communauté

|
Bruxelles, le 10 avril 1964

Le Comité-de politique conjoncturelle, réuni les 6 et 7 avril 1964, a examiné 1’évo-
lution récente de la conjoncture dans les pays de la Communauté. Il s’est attaché, en parti-
culier, & apprécier les effets des mesures de stabilisation qui ont été prises, au cours des
derniers mois, par les gouven}rnements des Etats membres. A cet égard, il constate avec
satisfaction que ceux-ci ont, d’une maniére générale, orienté leur politique conjoncturelle
dans le sens indiqué par les avis qu’il a émis en conclusion de ses réunions des 14 et 15
octobre 1963 et des 27 et 28 janvier 1964. Il estime cependant que, dans la plupart des
pays, il reste encore, soit & prendre de nouvelles mesures, soit & renforcer les dispositions
existantes. ‘

|
¢

A T’beure actuelle, l’qb]ectlf principal de la politique ¢onjoncturelle demeure non
seulement de mettre fin 3 la propagation du développement inflationniste dans la Com-

' munauté, mais aussi d’év1tei* que la position de 1’enserhble de celle-ci vis-4-vis des pays

non-membres ne continue é.‘ se détériorer sous l'effet combiné de la hausse trop rapide
des cofits de production et db la trop vive expansion de la demande intérieure. Le Comité
considére que, dans la plupq.rt des pays membres, la réalisation de cet objectif continue
d’appeler en. premier lieu u:de politique visant & freiner I’expansion de la demande inté-
rieure globale. Dans le ca,di'e de cette action, il convient de recourir aux instruments
qui, dans les circonstances d,ctuelles, se révélent les plus efficaces pour adapter les diffé-
rents éléments de la demande intérieure globale aux conditions de I’équilibre économique.
Comme le Comité I'avait rappelé lors de sa précédente séance, il s’agit, en premier lieu,
d’une politique plus sévére en matiére de finances publiques au sens le plus large du terme
et, en, outre, d’une politique | de limitation de expansion du crédit. Par ailleurs, le Comité
tient & souligner & nouveau LPJ nécessité, pour les Ltats membres, de mettre en ceuvre aussi
rapidement que possible une politique des revenus appropriée. Il insiste enfin sur le caractére
indispensable d’une coordination étroite et efficace, dans le cadre de la Communauté,
de l'action entreprise par les différents Etats membres. :
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Le Comité a procédé & I'examen de la proposition que la Commission a transmise
au Conseil de la Communauté économique européenne en vue de la recommandation
que celui-ci adresserait aux Etats membres, au titre de L’article 103 du traité de Rome,
afin qu’ils prennent les dispositions nécessaires en vue du rétablissement de 1’équilibre
interne et externe de la Communauté. Il constate que_ce projet rejoint, dans 'ensemble,
les vues exprimées par lui dans ses précédents avis, ainsi qu’au cours de sa réunion des
6 et 7 avril 1964
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