

























































































































































































Italie

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

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

1968 1969 1970 1968 1969 1970
Estimation de la tendance de la C Estimation de la tendance des D
production au cours des prix de vente au cours des
prochains mois ) prochains mois
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Réponses aux questions de I’enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée en Italie par 1'1.S.C.0.-Mondo Economico

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

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

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

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

0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».
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absolue entre octobre dernier et janvier 1970.
Toutefois, pour les raisons déja citées, le nom-
bre d’heures de travail par salarié a marqué une
progression plus lente qu'on ne pouvait s’y
attendre aprés la régression provoquée par les
gréves au cours du trimestre précédent. D’apres
PISTAT, le nombre de chémeurs était inférieur
de 13,2 %, en janvier, au niveau qu’il avait
atteint 2 la méme époque de l'année derniére;
en pourcentage de la population active (3,6 %),
il était notablement plus élevé qu’en janvier
1969 (4,1 %).

L’expansion de l'offre étrangére s’est fortement
accélérée. Pour les quatre premiers mois de 1’an-
née, les importations de marchandises ont dépas-
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sé de 20,9 % en valeur le niveau enregistré un
an plus tot; les achats de produits sidérurgiques
et textiles ont accusé des taux de croissance
particulierement élevés. Le recours aux services
étrangers parait s’étre accru a un rythme trés
rapide, surtout en matiére de capitaux, de tou-
risme et de fret.

La vive poussée des prix s’est encore accentuée
au premier trimestre, du moins au niveau de
la consommation. Sans doute les cofits unitaires
fixes peuvent-ils avoir cessé d’augmenter sous
Peffet de la reprise de la production. Mais les
facteurs de hausse des prix sont restés prépon-
dérants : expansion accélérée de la demande,
manque d’élasticité de la production, accrois-
sement notable des cofits salariaux par unité
produite, nouvel enchérissement des importa-
tions et aussi, dans une certaine mesure, majo-
ration de certains impdts communaux indirects.
En général, le mouvement de hausse qui, en
1969, avait été particulierement accusé dans le
commerce de gros, semble se répercuter tou-
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jours davantage, de maniére directe et indirecte.
sur la consommation. En comparaison annuelle,
Paugmentation se chiffrait, en avril, 4 5,1 %
pour les prix a la consommation et a 9,1 %
pour les prix de gros. Quant a l'indice ISTAT
du cofit de la construction résidentielle — lequel
ne tient toutefois pas compte de I’évolution de
la productivité —, il accusait une hausse de
plus de 19 %.

La détérioration saisonniére de la balance com-
merciale a été particulierement prononcée au
début de 1970 : pour les quatre premiers mois
de l’année, le déficit a atteint 373 milliards de
lires (contre 22 milliards un an auparavant).
En méme temps, les recettes nettes résultant
des échanges de services marquaient une ten-
dance 2 la baisse. Comme, par ailleurs, les mou-
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vements de capitaux avec ’étranger se sont sol-
dés, en janvier et février, par de nouveaux et
trés importants déficits, la balance globale des

Y

paiements a accusé, a cette époque, un déficit
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éieve (428 milliards de lires, contre 106 mil-
liards un an auparavant et 47 milliards pour
les deux derniers mois de 1969). Une évolution
plus favorable s’est toutefois amorcée durant
la période mars-avril. Sous 'effet d’une amélio-
ration saisonniére de 1’évolution des opérations
courantes et grace surtout a des entrées de capi-
taux provenant de I'émission d’emprunts ita-
liens A 1’étranger, ainsi qu’a une notable réduc-
tion des exportations de capitaux due en partie
aux mesures prises par les autorités monétaires,
la balance des paiements s’est soldée, pour cette
période, par un déficit relativement peu impor-
tant, se chiffrant a 68 milliards de lires (contre
un déficit de 243 milliards en mars-avril 1969).
La diminution des résetves nettes d’or et de
devises des autorités monétaires s'est élevée
4 484 milliards de lires pour les quatre premiers
mois de I’année. En revanche, les réserves bru-
tes ont augmenté, 1'Ttalie ayant largement recou-
ru aux crédits accordés par les banques d’émis-

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

Les réglements internationaux ont ainsi exercé,
au premier trimestre, un effet trés restrictif sur
la liguidité intérieure des banques. L'évolution
de la circulation fiduciaire qui, abstraction faite
de lincidence des facteurs saisonniers, s’est net-
tement accélérée depuis quelque temps, et sur-
tout les opérations de refinancement de la Ban-
que d’Ttalie, ont agl dans le méme sens. Ces
tendances 'ont emporté sur les vives impulsions
en sens opposé qui ont encore émané des opé-
rations de caisse du Trésor et sont largement
imputables au fait que le budget a été adopté
plus t6t que dans les années précédentes, ainsi
qua la gréve des fonctionnaires des Finances.
Au total, la liquidité des banques a donc de
nouveau accusé une contraction sensible. L’ex-
pansion du crédit bancaire est pourtant restée
vive.

Emplois et ressources de biens et services

1967 (M) 1968 (%) 1969 (%) ! 1970 (3
Aux
prix Variations pat rapport
| cou- a Pannée précédente, en °}
| rants
| en
milliards t
de Lit. | Volume Valeur | Volume Valeur \ Volume Valeur
Exportations (%) 7965 | + 15,4 + 145 | + 141 + 156 |+ 7% + 1215
Formation brute de capital fixe 8323 i+ 7,7 + 101 |+ 82 + 150+ 10 +4- 23
Consommation des administrations 5861 |+ 41 + 86|+ 31 + 81.4 5 -+ 11%
Consommation des ménages 28214\ + 47 + 63|+ 57 + 88|+ 9 -+ 15
- T — <_
! Produit national brut 43804 | + 60 + 76|+ 50 + 92|+ 7 + 15
Importations (%) 7193 [+ 7,5 4+ 70 207 +213[4+19 4 221

(1 Relazione generale sulla situazione economica del paese (1969).

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

Remargunes générales:

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

part, est imputable aux variations de stocks.

(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses déterminées, le plus
souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur élabora-
tion et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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Sur le marché des capitaux, les cours des actions
ont été assez soutenus jusqu’en avril — c’est-
a-dire jusqu’a P'apparition du mouvement mon-
dial de baisse —, tandis que les cours des obli-
gations montraient toujours une nette tendance
au fléchissement. Conformément & la politique
des autorités monétaires, les taux d’intérét ont
donc de nouveau augmenté. Le rendement des
effets publics s’est élevé en avril & 7,5 %, apres
avoir atteint respectivement 5,6 et 6,3 % en
avril et en décembre de 'année derniere. En
comparaison annuelle, la valeur des émissions
nettes a diminué au premier trimestre pour ce
qui est des valeurs 4 revenu fixe, tandis qu’elle
s’est notablement accrue en ce qui concerne les
actions.

2. Les perspectives

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

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

dans le monde, c'est bien moins, semble-t-il, la
hausse des prix que lincertitude touchant les
délais de livraison qui joue, a cet égard, un rédle
déterminant. La limitation, décidée a la mi-
février, des délais fixés pour le paiement différé
des exportations agira vraisemblablement dans
le méme sens. En tout cas, d’apres les résultats
des enquétes de conjoncture C.E.E., les carnets
de commandes a I'exportation ne semblent pas,
pour le moment, particulierement bien garnis,

Il y a toujours de bonnes raisons de penser que
les dépenses d’investissement brut augmente-
ront, dans I'ensemble, 4 un rythme accéléré :
on peut notamment citer les efforts de rattra-
page qui ont suivi le fléchissement imputable
aux gréves de l'automne dernier, la nécessité
de pallier autant que possible la hausse rapide
des coflits par des mesures de rationalisation et
d’accroitre les capacités techniques de produc-
tion, dont le degré d'utilisation paraissait déja
assez élevé avant les gréves, et enfin Purgent
besoin de rattrapage qui sc fait sentir dans le
domaine des investissements sous forme de
stocks. Cette hypothése — qui dépend tout
particulizrement de I’évolution du climat so-
cial — d’une forte augmentation des dépenses
d’investissement est également étayée par la
derniére enquéte C.E.E. sur les investissements.
Suivant les résultats de celle-ci, les chefs d’en-
treprises industrielles ont procédé, depuis I'au-
tomne, 4 une nouvelle révision en hausse de
leurs projets d’investissement. L’accroissement
des dépenses d’investissement qui résulterait de
la mise en ceuvre des projets existants n’attein-
drait pas moins de 42 9%. La demande de cons-
truction devrait toutefois se modérer, étant
donné que les incitations d’ordre administratif
qui tendaient a hater la réalisation des projets
de construction résidentielle ont 3 présent cessé
et que le colt de la construction a considérable-
ment augmenté. Ce ralentissement ne sera sans
doute compensé qu’en partie par la reprise
escomptée dans le domaine des travaux publics
(y compris la construction de logements sociaux )
et par Pévolution de la construction de bati-
ments 4 usage industriel ou commercial.

Eu égard notamment au niveau atteint par les
salaires deés le début de 1970 et aux résultats
des négociations salariales menées dans les sec-
teurs du textile et de I'énergie électrique, il est
a4 présumer que ’expansion de la masse salariale
se situera plutdt, en 1970, 3 la limite supérieure
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de la marge de 16 a4 18'% qui avait été indi-
quée dans le précédent rapport trimestriel. Dans
ces conditions, les dépenses de consommation

privée devraient s’accroitre a un rythme nette-
ment accéléré.

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

En dépit de Daffaiblissement de la demande
étrangere et de la demande de construction, la
hausse des prix restera sans doute appréciable;
elle pourrait néanmoins se modérer quelque peu.
D’un part, la flambée des cofits enregistrée au
cours des derniers mois continuera vraisemblable-
ment de faire sentir pendant un certain temps
ses incidences directes et indirectes, D’autre part,
il est & prévoir que la demande retrouvera et
dépassera méme sensiblement le rythme d’ex-
pansion qui la caractérisait avant la grande vague
de gréves; aussi les capacités de production qui,
deés le milieu de 1’année derniére, paraissaient
avoir atteint un haut degré dutilisation et
n'ont pu étre développées, dans les mois sui-
vants, que dans une mesure relativement mini-
me, voire méme plus du tout, resteront certai-
nement soumises, pendant une période assez
longue, 4 une pression excessive de la demande.
Un certain nombre de facteurs devraient d’ail-
leurs, de maniére générale, rendre de plus en
plus difficile le financement non inflationniste
des investissements : la tendance 2 la diminution
de I'épargne publique, les entraves imposées par
Paccroissement rapide des cofits aux possibilités
d’autofinancement des entreprises, et enfin I'af-
faiblissement de la propension des ménages a
I’épargne, dans la perspective de nouvelles haus-
ses de prix.

D’aprés les premiéres estimations, évidemment

encore trés incertaines, relatives a U'année 1971,
le taux de croissance du produit national brut

66

en termes réels pourrait, étant donné le ralen-
tissement prévisible de I'expansion, s’établir a
quelque 6 9. La hausse des prix resterait vive,
tout en se modérant progressivement. Il faut
aussi s’attendre 2 une nouvelle détérioration
de la balance des paiements courants.

Etant donné ces perspectives, il apparait indis-
pensable et urgent, notamment dans lintérét
des travailleurs, d’entreprendre une action éner-
gique de politique conjoncturelle, visant i réta-
blir les conditions d’une croissance économique
équilibrée et durable, conformément a ce qui
a déja été exposé dans le précédent rapport
trimestriel. A cette fin, il faudrait, tout en évi-
tant 'apparition de phénomeénes de récession
et en s’efforcant de maintenir un niveau élevé
de emploi, éliminer aussitot que possible 'excé-
dent de la demande, de maniere  réaliser la sta-
bilisation des colts et des prix, également
souhaitable dans 'optique de I'introduction pro-
chaine de la taxe sur la valeur ajoutée.

Dans cette action, le rdle primordial devrait
revenir a la politique budgétaire, notamment
dans le souci de préserver autant que possible
les investissements productifs, dont dépend I'ex-
pansion future de I’économie. La stricte limi-
tation qu’il est nécessaite d’imposer 4 'accrois-
sement des dépenses globales de I'Etat devrait
étre obtenue essentiellement grace 2 un dosage
approprié des dépenses courantes, qui sont
consacrées a la consommation. Comme on l'a
souligné dans les précédents rapports trimes-
triels, une augmentation temporaire des reports
de crédit constituerait un moindre mal dans les
circonstances actuelles et une politique stricte
en matiere de dépenses pourrait contribuer 2
rendre une base plus solide aux investissements
d’infrastructure sociale, dont le besoin se fait
impérieusement sentir. Mais des efforts sup-
plémentaires paraissent également indispensables
du coté des recettes, en vue de stériliser une
partie du pouvoir d’achat, grice par exemple
a un calcul plus strict des bases d’imposition,
ou encore & des versements d’impdts anticipés
institués en fonction de critéres sociaux et impu-
tables sur la dette fiscale ultérieure. En revan-
che, des majorations d’impdts indirects et de
tarifs publics sont peu indiquées pour le
moment, en raison de leur incidence directe et
indirecte sur les prix. Grice & cette action, le
déficit de caisse du Trésor — qui atteignait
1590 milliards de lires en 1969 et représentait
ainsi 3,19% du produit national brut i prix



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

Il est indispensable de poursuivre la politique
monétaire restrictive; un renforcement de cette
politique pourrait méme se révéler nécessaire,
notamment si les mesures de politique budgé-
taire apparaissaient insuffisantes. Cependant,
comme Ja dépendance des entreprises a 1’égard
des moyens de financement externe s’est sen-
siblement accrue, il importe d’agir avec pru-
dence, afin d’éviter des processus cumulatifs
indésirables. Dans le cadre de la politique de
limitation de lexpansion du crédit, il convien-
drait de favoriser autant que possible le finan-
cement des projets d’investissement dont les
effets sur la productivité se font sentir de fagon
relativement rapide, et d’appliquer des critéres
d’autant plus stricts aux autres projets, ainsi
que dans le domaine du crédit 2 la consom-
mation.

Pour assurer un financement non inflationniste
des investissements et modérer 1’expansion de la
consommation privée, il apparait comme parti-
culierement urgent, & 'heure présente, de cons-
tituer un important volume d’épargne et de
laccroitre encore. A cette fin, il conviendrait
de mettre en ceuvre, & 'égard des travailleurs
notamment, des incitations supplémentaites 2
P'épargne; une nette stabilisation des prix aug-
menterait d’ailleurs dans une mesure sensible
Pefficacité de pareilles incitations, tout comme,
inversément, la persistance de la hausse rapide
des prix ne manquerait pas d’avoir une incidence
défavorable sur la propension & I'épargne.,

Du c6té de Poffre, il y aurait lieu d’accroitre
Pélasticité de la production en intensifiant les
efforts visant a améliorer la mobilité géographi-
que et professionnelle de la main-d’ceuvre, et
en concluant, entre partenaires sociaux, des
accords tendant 4 une utilisation aussi compléte

que possible des capacités techniques de pro-
duction.

Il conviendrait enfin, pour combattre la hausse
des cofits et des prix, d’entreprendre une action
énergique pour mettre 3 profit les larges possi-
bilités qui subsistent, précisément en Italie, de
rationaliser les circuits commerciaux.

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

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Avril

On peut vésumer comme suit les principaux
objectifs de politique conjoncturelle du pro-
gramme exposé au début d’avril par le nou-
veau gouvernement : Préservation du pouvoir
d'achat des salaives aprés les majorations accor-
dées & lautomne dernier, de Uemploi salarié
et de la capacité concurrentielle de 'industrie
italienne. En vue de freiner la bausse des prix,
importation accrue de denrées alimentaires, blo-
cage des tarifs des services publics, baisse des
prix des biens de consommation produits dans
certains secteurs de I'écomomie oir les progres
technologiques sont particuliérement importants
(par exemple la pharmacie) et — tout en
hdtant la mise en ceuvre des projets d’investis-
sements publics — politique prudente en ma-
tiére de dépenses courantes des administrations
publiques. Pour améliorer la balance des paie-
ments, dction énergique visant 4 restreindre 'ex-
portation de capitaux, notamment en renforcant
éventuellement le contrdle des sorties de capi-
taux, en maintenant des taux d’intérér élevés,
en encourageant sur le plan fiscal les augmen-
tations de capital des sociétés italiennes, et en
créant des fonds d’investissement italiens.
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TABLE.AU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

Produit national brut
Production industtielle
Importations totales
Consommation privée
Consommation publique
Formation brute de capital fixe

Exportations totales
Produit national brut par téte

Produit national brut par personne
active occupée

Rémunération brute par salari¢

7,9 l 8,0 |
|

1965 l 1966 1967 } 1968 , 1969 1969
Variations en volume par rapport Indice
a l’année précédente (en %) 1963 = 100
56 | 59 6,4 6,0 5,0 134
3,3 ‘ 7.4 8,7 8,7 52 140
19 | 137 12,6 7,5 20,7 161
2,7 ‘ 6,8 73 47 5,7 134
36 | 32 2,8 4,1 3,1 123
| — 8.7 ) 4,0 10,5 7,7 8,2 115
20,1 13,2 6,2 15,4 14,1 212
2,5 ; 5.1 60 | 54 43 126
| i
L5574 54 | 61 6,0 138
| Variations en valeur par rapport
4 'année précédente (en %)
8,1 72 1 75 165

( ) = chiffres provisoires.

1 ABLE.AU 2 : Evolution des conditions de Péquilibre interne et externe de 1’économie
1965 1966 1967 1968 1969

Solde extérieur

cn millions d’u.c. 1 867 1723 1235 2274 1930

en % du P.N.B. 3,3 2,7 1,8 3,0 2,3
‘Taux de chomage 3,6 3,9 3,5 3,5 3,4
Prix de la consommation privée

(vatiations par rapport 2 année précédente, en %) 4.1 2,9 2,9 1,5 2,9
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TABLEAU 3 : Commerce extérieur (évolution a prix courants)

Italie

[ ey
|
" o,
i Variations par rapport a Indice ,}b‘goe]ﬁf) d/{’l
R v ; o - abs
I'année précédente (en %) 1963 =100 (Ho. we)  total
19065 | 1966 | 1967 | 1968 | 1069 1969 1969 19649
. R | _ - }
Exportations de marchandises ! '
Total 20,7 1,7 8,3 17,0 153 233 11 736 oo
Intra-C.E.E. 27,6 12,8 3,3 20,9 22,2 278 4 036 12.5
Extira-C.E.E. 16,4 11,0 11,6 14,56 10,6 188 6 750 7.5
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs !
Total 20,5 1,5 4,7 |— 3,7 15.7 146 1006 .6
Intra-C.E.E. 31,4 0,4— 1,7|— 1,3 21,4 169 230 47
Extra-C.E.E. 9,5 2,81 124 |- 6,1 9.5 ! 126 156 3.0
i i
Exportations de matidres premiéres et produits énergétiques , | 1
Total 18,7 10,6 4,1 14,1, 111 1IN0 7.
Intra-CLE.E. 34,2 21,5 15,9 14,7 " 2,0 262 20
Extra-C.E.E. 12,4 5,2 5,3 13,7 3,1 162 1= ‘
Exportations de produrts industriels finis et semi-tinis ‘
Total 0,9 18,4 8,81 20,0/ 167 253 9835 835!
Intra-C.E.E. 26,2 14,6 3,2¢ 254 249 306 1101 35,0
Extra-C.E.E. 7 12,6 | 12,4 i 16,7 | 115 225 5734 45
— . ; - ‘i
Importations de marchandises \ ‘
Total 1,6 16,7 12,9 4,3 215 165 12 453 1n0.0
Intra-C.E.E. - 3,1 21,6 21,5 9,1 20.9 1495 4 X149 38T
Extra-C.E.E. 3,9 14,4 8,3 1,3 16,7 151 7 631 61,3
i ! |
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs H
Total 18,9 9,7 0,7 85| 149 167 2118 17 |
Intra-C.E.E. 20,6 13,5 26,6 29,0 26.8 328 7RG 6.3 !
Extra-C.E.E. 18,4 8,71— 6,4 0,9 9.2 132 1429 11,5 |
|
Importations de matiéres premiéres et produits énergétiques |
Total 8,5 15,1 13,7 1,0 13,0 161 4170 ‘ 335
Intra-C.E.E. 18,7 13,2 142 1— 3,0 20,6 187 597 £
Extra-C.E.E. 7,0 14,6 13,6 1,7 11,8 157 3578 2RT
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total ~10,8] 220| 138 86| 310 W osuek o oasT |
Intra-C.E.E. - 10,8 21,2 22,8 3,1 32.4 179 3432 27,6
Extra-C.E.E. - 10,9 19,4 14,5 9,2 29,1 154 | 2 632 21,1 ‘
! ] |
T.ABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
- T T T - Ty - T t R - 717”7"“’7"””
Aunée| Janv. Fév. Mars Avril Mai Juin | Juillet | Aofit Sept. Qct. Nov. 1 Déc.
: ! |
. I T R B L ‘ - :
i { i | !
Production industrielle 1965 136.3 135.0 [ B4 ISR SV 138,7 | 1423 1419 136,81 L
(1963 = 100) 1969 16,1 . 115,0 1315 1500 1359 130.7 127,86 1265« 10503 ‘
1970 1522 1543 ‘ i
Nombre de chémeurs 1968 | Yio.4 | 9638 9621 | 9582 yb2.3 | 9629 976.6 1 9512 } B
(en 1000) 1969 | 933.8 | 9387 853,01 896.4| Sx4,8| 880.9 SP16 | 84500 K159
1670 8247 8256 i
Construction : Nombre de | 1968 31,8 4801 53.6 60.5 60,0 | 3134 75,6 72,7 3.6 ‘ 15.6 |
permis de construire pour | 1969 19.4 21 .4 25.3 22,8 ,1 226 258 25.3 24,5 244
Jogements (en 1000) 1970 17,0
Consommation privée : | 1968 137,9 150.3 146,58 154,1 144,70 149 .6 138,54 159.9 155.0 in1 1 156,7 }
Chiffre d’affaires des grands | 1969 155,11 1506 | 1544 1598 1823 162,71 1746 183,1 173,04 1691 | J74.9 |
magasins (1963 = 100) 1970 182,8 '
Prix 4 la consommation 1963 1 1187 11871 1188 | 1190 | 1191 1190 118 | 1132 118,9| 1190 ‘ 1192 0 v ‘
(1963 = 100) 1969 119,91 120,1 | 120,06 21,1 121,4 | 121,85 | 123,01 | 122,90 | 128,1 128,4| 124.1 24,6
1970 125,11 126,1 | )
Importations de marchan- | 1968 713,0 34,9 826,1 §44.9 | 876,21 R30,4 | 860,71 903,3 | 916,17 718,911 0134 89465
dises (Mio. u.c.) 1969 972,31 840,11 934,11 995,7 |1 046.7 |1 078,0 |1 993.2 |1 085,5 |1 108,61 0038 |1 107,511 114,1
1070 |7 171,411 058,411 142,80 ((1259.6)
Exportatious de marchan- | 1968 796,51 7940 | 8009 | 820.1| 8432 8294 SIG6 | 8424 822l 8700|1002 9075
dises (Min. u.c.) 1969 937,0 | 935,5 | 9127 |1025,1 1075810086 11 085,5 Y37,2 995,51 4039 |1 007.2 840.1
1970 |1 092,90 953,56 | 955.41(1119,1)
I |
Solde de la balance com- | 1968 |+ 83,5 |+ 69.5 |- 23,2 |— 20,8~ 33.0 - 21.0 |- 135 — 60,9 |- 87, 4|+ 91,1 -
merciale (Mio. u.c.) 1969 (- 35,8 \— 4.6 |~ 21,4 |-- 294+ 29,11~ 69,4~ 7,7 |-148,3 |~ 113,7]- 49,9
1970 - 78,5 |- 104,9 |- 187,5 |(~140,2)
Réserves officielles en or et | 1968 51891 5150 5105 5H082] 5042 | 5086 | 5141 5270 | 51881 5195 D089 | 4878
en devises (Mio. u.c.) 1969 47271 4686 | 4493 45071 4366 1514 | 45682 41646 4567 4566 4663 L6096
1970 4457 | 3943 | 83947 3923
Disponibilités monétaires | 1968 | 17 868 [ 17 652 | 17 976 | 18 235 | 18 463 | 18 795 [ 18 998 [ 18 975 | 19 379 | 10 373 | 19 695 | 21 104
(Mrd. Lit.) 1969 | 20 440 | 20 370 | 20 336 | 20 845 | 21 2%2 | 21 5538 | 21 500 | 21 681 | 22 138 | 22 351 | 22 831 | 24 88y
1970 | 23 839 | 24 122




Italie

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire). Conversion en unité de
compte (1 u.c. = 0,888671 gramme d’or fin = 1 dollar US) sur la base des taux de change officiels.

Graphigue 1

— Exportations : (f.0.b.). Séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 2

~— Production industrielle (4 ’exclusion du batiment et de 'industric des denrées alimentaires, boissons et tabacs):
courbe de tendance; estimation effectuée sur la base des indices corrigés des variations saisonniéres et acciden-
telles.

Graphigue 3

— Marché de ’emploi : nombtre de personnes inscrites au chomage. Séries du Ministero del Lavotro e della Previ-
denza Sociale, corrigées des variations saisonnié¢tes par 'O.S.C.E.; moyenncs mobiles sut trois mois.

Graphigne 4
— Importations : (c.a.f.). Séries corrigées des variations saisonniéres. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphique 5

—— Prix 4 la consommation et salaires : Soutce ISTAT. Salaires minima conventionnels (4 I’exclusion des allocations
familiales) des travailleurs de I'industrie; séries calculées d’aprés les salaires horaires.

Graphigue 6
-— Balance commerciale : Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées.

Graphique 7

~— Crédits bancaires 4 Péconomie : Source Banca d’Italia, Crédits 2 coutt terme accordés aux entreprises et aux
particuliers. Situation en fin de mois.

Tablean 1

Source pour 1968 et 1969 : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1969).

— Produit national brut aux prix du marché.

— Production industrielle : valeur ajoutée par Pindustrie au colt des facteurs,

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

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

Tablean 2

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

Tablean 3

— Exportations f.0.b., importations c.i.f. Conversion sur base des taux de change officiels. Le regroupement des
produits est effectué sur la base de la « classification statistique et tarifaire pour le Commerce international »
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs : groupes 0 et 1; mati¢res premiéres et produits éncrgétiques :
groupes 2 4 4; produits industriels finis et semi-finis : groupes 52 9.

Tablean 4

— Production industrielle (4 I'exclusion du batiment et de I'industrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs)
chiffres désaisonnalisés.

— Chémeurs : séries du Ministero del Lavoro e della Previdenza Sociale; chiffres désaisonnalisés par ’O.S.C.E.

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

— Consommation privée : indice de valeur du chifire d’affaires des grands magasins; chiffres désaisonnalisés.
-— Prix 4 la consommation : indice brut.
— Importations c.i.f., exportations f.o.b. Chiffres désaisonnalisés.

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

— Réserves officielles nettes d’or et de devises : Source Ufficio Italiano dei Cambi. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaites : billets et monnaies divisionnaires en circulation, 4 I'exclusion des encaisses du Tré-
sor, Comptes courants 2 vue du secteur non bancaire auprés des établissements de ctédit recensés; cheéques cit-
culaires (vaglia e assegni) de la Banque centrale et des autres banques et instituts de crédit. Situation en fin de
mois.
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D. Pays-Bas

L’économie néerlandaise est restée caractérisée, au printemps, par une vive expan-
sion conjoncturelle. Le ralentissement du commerce mondial n’a pas encore affecté
dans une mesure notable la croissance de la production et de Uemploi, du fait
notamment que les Pays-Bas ont pu accroitre largement leurs exportations vers les
autres pays de la Communauté. De fortes impulsions ont émané tant de la consom-
mation que de la formation brute de capital fixe des entreprises. Comme la pro-
duction n’a pas été a méme de s’adapter complétement a Uexpansion de la demande,
en raison du haut degré d’utilisation des capacités et de Uacuité accrue de la pénurie
de main-d’ceuvre, les tensions sont restées vives sur les marchés des biens et servi-
“ces. Il 'y a pas lieu de s’attendre, pour Uinstant, a une modification appréciable
du climat conjoncturel, et méme si le rythme de I'expansion — notamment celui de
la demande extérieure — devait se ralentir, la pression exercée sur les capacités
de production demeurerait trés sensible. Le risque d’une persistance des tendances
inflationnistes est donc trés grand, d’autant plus que la poussée des coiits salariaux
restera particuliérement forte et que des facteurs autonomes, tels que les majora-
tions de loyers et le relévement des taux de la taxe sur la valeur ajoutée, prévu
pour le début de 1971, entraineront sans doute une hausse du niveau des prix.

1. L’évolution au cours des derniers
mois

La tendance fortement ascendante qui caractéri-
sait I’économie néetlandaise ne s’est pas modé-
rée au printemps. La vive croissance de la
demande globale s’est poursuivie et le degré
d’utilisation des capacités est resté extrémement
élevé. Aussi les déséquilibres effectifs ou latents
sont-ils restés assez prononcés.

Les exportations ont encore montré beaucoup
de dynamisme. Elles ont été stimulées non seu-
lement par 1’évolution favorable de la demande
étrangere, mais aussi par le développement des
capacités de production dans des secteurs large-
ment tributaires de I’exportation, comme la pé-
trochimie et la production de gaz naturel. L’ex-
pansion a porté essentiellement sur les ventes
aux autres pays de la Communauté, tandis que
les livraisons aux pays non membres n’ont aug-
menté que trés faiblement. Si les exportations
vers la France n’ont plus marqué de progres, les
ventes 2 I’Allemagne se sont accélérées. D’apres
les statistiques douaniéres, les exportations de
biens ont dépassé de 24 % en valeur, pour la

Exportations Mio U.C.
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période janvier-avril, le niveau atteint un an
auparavant.

L’évolution des divers éléments de la demande
intérieure est restée caractérisée par une expan-
sion notable, mais assez différenciée. En ce qui
concerne les investissements fixes, les impulsions
les plus vives ont émané des dépenses consacrées
par les entreprises a la construction de batiments

L



a usage industriel ou commercial et aux moyens
de transport, secteurs qui ont marqué une repri-
se aprés la régression en termes réels enregistrée
en 1969. En dépit de leur rythme de croissance
toujours relativement rapide, les autres investis-
sements d’équipement ont accusé, dans les der-
niers mois, un peu moins de dynamisme; mais
ce ralentissement pourrait avoir tenu, entre au-
tres, a des difficultés de livraison. Dans le sec-
teur de la construction résidentielle, le nombre
des mises en chantier a encore augmenté quelque
peu, sous l'effet des mesures d’encouragement
prises par les pouvoirs publics. Enfin, I’évolution
des dépenses d’investissement des administra-
tions publiques s’est montrée faible durant les
mois écoulés.

Apres la croissance trés vive dont ils avaient té-
moigné en 1969, les investissements sous forme
de stocks semblent a présent imprimer a la
conjoncture des impulsions un peu moins vigou-
reuses.

L’expansion de la consommation privée est sans
doute demeurée tres rapide pendant les derniers
mois, du moins si ’on en juge d’aprés la forte
augmentation des revenus salariaux disponibles.
Le ralentissement de la hausse des salaires
conventionnels par rapport a2 1969 a été presque
entierement compensé par d’autres facteurs, no-
tamment par la réduction de I'impdt sur les sa-
laires. et les revenus; au surplus, le nombre de
salariés s’est encore nettement accru, Il semble,
en revanche, que la progression des autres reve-
nus des ménages, a l'exception des prestations
sociales, ait été un peu moins vive que I’an der-
nier.

En dépit du degré élevé d’utilisation des capaci-
tés techniques, I'offre inférieure a maintenu son

Production industrielle 1963 = 100

6 Ech. semi-log.
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rythme rapide de croissance conjoncturelle,
d’autant plus que, dans les secteurs particulie-
ment touchés par la rigueur de Ihiver, les en-
treprises se sont efforcées de compenser leurs
pertes de production. D’apres I'indice du Bureau
central de la Statistique, la production industriel-
le, aprés correction de l'incidence des facteurs
saisonniers, dépassait de 3,8 %), au premier tri-
mestre, le niveau du trimestre précédent, et de
14,3 % le résultat enregistré un an plus tot.

Le marché de Pemploi a été caractérisé par une
nouvelle augmentation des besoins de main-
d’ceuvre. Variations saisonniéres éliminées, le

Marché de I’emploi en milliers
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nombre d’emplois vacants atteignait, en mai,
plus du double de celui des chometrs (53 500).
Les besoins de main-d’ceuvre ont été, en grande
partie, satisfaits par le recrutement de travail-
leurs étrangers.

Le développement des importations s’est ralenti,
surtout en volume, malgré une nouvelle progres-

Importations Mio U.C.
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Pays-Bas

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

Appréciation de leurs carnets de A Appréciation de leurs stocks de B
commandes total produits finis
normaal normal
Sy i P
2 e @ — —~
. 0
1968 1969 1970 1968 1969 1970
Evolution de leur activité C Evolution de leurs entrées B

de commandes étrangéres

ja= — = R T
; 970 @ 1969 1970

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, jaune et rouge, représentent 1’évolution des pourcentages des

trois réponses possibles & la question posée.

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

pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal », ou «stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale ». ou « diminution ».
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sion de la demande — surtout de biens de
consommation durables et de biens d’équipe-
ment — et en dépit d’'une moindre élasticité
de Doffre intérieure dans certains secteurs. Les
importations en provenance des autres pays
membres ont de nouveau marqué une croissance
supérieure a4 la moyenne. Le ralentissement
constaté est imputable en partie 4 une réduction
des achats de matiéres premitres aux pays non
membres, qui s’expligue sans doute par la pers-
pective d'une baisse des cours mondiaux,
D’aprés les statistiques douaniéres, la croissance,
d’une année 2 l'autre, des importations de mar-
chandises s’est chiffrée 3 22 % en valeur et 3
16 % en volume pour la période janvier-avril.

Le climat des prix intérieurs est resté tendu.
L’indice des prix a la consommation a augmenté
de 2,8 9 de décembre 2 mai; il a ainsi dépassé
de 3,3 9% le niveau enregistré un an auparavant,

Prix 4 la consommation

et salaires (1963 = 100)
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qui lui-méme accusait déja une hausse extréme-
ment vive, due entre autres a4 l'introduction de
la taxe sur la valeur ajoutée.

En dépit d'une nouvelle détérioration des termes
de 'échange, la balance des opérations couran-
tes (sur la base des transactions et abstraction
faite des variations saisonnitres) s’est soldée,
pour la période janvier-mars, par un 1éger excé-
dent. D'importantes entrées nettes de capitaux
privés a long terme n’ont pas empéché que la ba-
lance globale des paiements ne présente, au pre-
mier trimestre, un déficit de 50 millions de
florins, imputable 2 des sorties considérables de
capitaux A court terme. Les réserves d’or et de
devises des autorités monétaires ont augmenté de
182 millions de florins, tandis que la position en

Balance commerciale Mio U.C.
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devises des banques commerciales s’est détério-
rée pour un montant de 232 millions de florins.

Les opérations des entreprises auprés du systéme
bancaire ont de nouveau exercé, durant les pre-
miers mois de 1970, un effet fortement expansif
sur la liguidité intérieure. Depuis le mois de
mars, ’accroissement du crédit bancaire a court
terme aux entreprises et aux particuliers a de
nouveau dépassé les limites fixées par les autori-

Crédits bancaires 4 I'économie Mio Fl.
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tés monétaires. Les opérations de caisse des ad-
ministrations publiques ont également contribué
a Daccroissement des liquidités. Le taux de liqui-
dité (rapport entre la liquidité et le revenu na-
tional) a ainsi légérement augmenté depuis le
début de P'année. Les tensions ne se sont plus
accentuées sur le marché monétaire. En revan-
che, les taux d'intérét ont continué de s’élever
sur le marché des capitaux, pour atteindre un
nouveau record A fin avril. Sur le marché des
actions, les couts ont accusé une forte baisse, due
essentiellement au fléchissement enregistré a la
Bourse de New York.
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Ewmplois et ressources de biens et services

i | ' A[ 7
1967 (%) 1968 (1) 1969 (%) ‘ 1970 (®)
1
Aux
prix Variation par rapport
cou- a Pannée précédente, en ©,,
rants
en
milliards |
! de FI | Volume Valeur i Volume Valeur | Volume Valeur
Exportations (*) 37,48 | + 131 + 11,9 | + 151 4 18 4+ 12 + 1514
Formation brute de capital fixe ‘ 21,53 | + 101 + 12,6 | + % + 81 | 4+ 515 + 1214
|
Consommation des administrations 1311 |+ 1,8 + 7,14+ 31, +13 + 3 + 11%
Consommation des ménages 4729 | + 57 + 84|+ 3% 4 10% |+ 6 + 10
o ~ |
Produit national brut 8297 |+ 62 -+ 101+ 5 + 1115 1 + 515 + 10
Importations (4) 37,54 | + 13,8 + 10,6 | + 1415 4 1814 | + 10 + 16 |

(*) Office statistique des Communautés européennes.
(®) Estimations du C.P.B.

(®) Prévisions des services de la Commission.

(') Biens, services et revenus de facteurs.

Remarques générales:

(@) La différence entre les données telatives aux ressources ct celles qui concernent les emplois est imputable aux
variations dc stocks.

(b) Les prévisions constituent des approximations qui ont ¢t¢ établies sur la base d’hypothéscs déterminées, le plus
souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays membres. Leur élabora-

tion et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.

2. Les perspectives

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

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

Quant 4 la demande nominale intérieure, son
expansion restera tr€s vive, Les impulsions
émanant des investissements sous forme de
stocks seront vraisemblablement moins fortes,



mais il y a lieu de s’attendre 4 un développement
rapide de la formation brute de capital fixe.
Ainsi, il n’est pas douteux que les dépenses d’in-
vestissement des entreprises acouseront de nou-
veau une augmentation appréciable, en dépit du
resserrement prévisible des marges de finance-
ment externe. La vive progression des chiffres
d’affaires observés jusqu'd présent devrait per-
mettre aux entreprises de dégager d’'importantes
ressources propres pour le financement de leurs
investissements. Les dépenses consacrées a la
construction et aux moyens de transport de-
vraient s’accroitre dans une mesure particuligre-
ment sensible, mais on peut également escomp-
ter une forte expansion des autres investisse-
ments d’équipement. Le développement de Ia
construction résidentielle sera stimulé par la ré-
cente majoration des subventions. En revanche,
il ne faut guére s’attendre a4 un accroissement
appréciable des dépenses d'investissement des
administrations publiques.

L’activité économique sera sans doute fortement
sitmulée, durant la seconde moitié de l'année,
par l'évolution de la consommation privée.
L’augmentation conjoncturelle des revenus sala-
riaux devrait rester appréciable, d’autant plus
que l'indexation des salaires conventionnels sur
les prix a la consommation tend 3 se généraliser.
D’autre part, la croissance des revenus de trans-
fert devrait s’accélérer, par suite notamment de
Poctroi d’une allocation de vacances aux pen-
sionnés, Etant donné P’ajustement des salaires et
traitements dans la fonction publique 4 ceux du
secteur privé, et compte tenu des dépenses tou-
jours substantielles consacrées a ’achat de biens,
Pexpansion de la consommation des administra-
tions publiques restera trés vive.

Malgré la persistance d’un développement rapide
de la demande globale, la croissance conjonctu-
relle de la production pourrait accuser un net
ralentissement, essentiellement imputable 4 la
pénurie persistante des facteurs de production
disponibles. La réduction conventionnelle de la
durée du travail, & partir du milieu de ’année, et
Pallongement des congés auront une influence
sensible sur le niveau de activité, d’autant plus
que le recrutement de main-d’ceuvre supplémen-
taire devient de plus en plus difficile.

Etant donné les progrés déja acquis, plus impor-
tants qu’il n’était prévu, le taux de croissance,

en 1970, du produit national brut i prix cons-
tants pourrait atteindre 5 '2 9%, au lieu des
4 % 9% avancés dans le précédent rapport tri-
mestriel.

Les tensions persistantes sur les marchés des
biens et services donnent & penser que la crois-
sance conjoncturelle des importations ne se ralen-
tita pas notablement au cours des prochains
mois. Les achats de matiéres premieres et de cet-
tains produits demi-finis pourraient néanmoins
accuser une certaine faiblesse, Compte tenu de
I’évolution des échanges de services, il n’y a pas
lieu de s’attendre, au total, 3 un important excé-
dent de la balance des paiements courants en
1970.

En dépit de la politique des prix suivie par le
Gouvernement, de nouvelles majorations sont &
craindre pour les prochains mois. Certains fac-
teurs autonomes, tels que l'augmentation des
loyers et la prise en considération d’une « ren-
tabilité appropriée » des ressources propres lors
des négociations sur les prix entre le Gouverne-
ment et les entreprises, pourraient entrainer une
hausse des prix 4 la consommation. D’autre part,
la pression des coflits salariaux reste trés vive et
I'importance de la demande permet de répercu-
ter dans une large mesure les augmentations de
colits sur les prix.

Pour 1971, il y a lieu de s’attendre & un certain
ralentissement de l'expansion économique, du
moins si I'on se base sur le taux de croissance
moven du produit national brut en termes réels.
En tout cas, un nouvel affaiblissement des ex-
portations semble 4 prévoir pour la premiére
moitié de I'année. D’autre part, les impulsions
émanant de la demande de biens d’investisse-
ment pourraient étre moins vigoureuses qu’en
1970. Un certain nombre de facteurs, tels que
la pénurie de main-d’ceuvre, les majorations sa-
lariales accordées en vertu des conventions col-
lectives 2 long terme déja conclues, I'application
de Déchelle mobile des salaires, annoncent en-
core, pour 1971, une forte augmentation des
revenus des ménages et — dans "hypothése d’un
taux d’épargne inchangé — de la consommation
privée. Les chances de réaliser une stabilité sa-
tisfaisante des prix restent précaires, du fait
notamment que 'on a prévu de nouvelles adap-
tations des loyers et un relevement des taux de
la taxe sur la valeur ajoutée. Les services de la
Commission tablent actuellement sur une aug-
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mentation d’environ 4 9% du produit national
brut en termes téels,

Les perspectives pour la seconde moitié de 1970
et le début de I'année prochaine font apparaitre,
sur le plan de la politique conjoncturelle, I'abso-
lue nécessité de maintenir et méme de renforcer
éventuellement les mesures visant a freiner les
tendances inflationnistes.

Il ne fait pas de doute que la lutte contre I'in-
flation, dans une économie aussi largement ou-
verte que celle des Pays-Bas, sera rendue plus
difficile du fait que les déséquilibres actuels ou
prévisibles se situent dans le cadre de tendances
inflationnistes a D’échelle mondiale. Toutefois,
plus énergiques seront les efforts de stabilisation
déployés a Détranger, et en particulier dans les
autres pays de la Communauté, plus aussi une
action analogue apparaitra urgente aux Pays-Bas
et plus grandes seront ses chances de succes. En
Poccurrence, il ne faut pas perdre de vue que la
lutte contre Pinflation est également entravée du
fait que les comportements inflationnistes ris-
quent de prendre un caractére durable et qu’en
outre certains mécanismes, tels que I'indexation
de plus en plus fréquente des salaires sur les
prix 4 la consommation — destinée & préserver
le pouvoir d’achat des relevements des rémuné-
rations acquis & Iissue des négociations salaria-
les —, donnent aux tendances inflationnistes
une grande rigidité. Ceci est d’autant plus vrai
que d’importants facteurs « autonomes » de
hausse des prix subsisteront dans les années a
venir.

Outre une nouvelle concertation entre le Gou-
vernement et les partenaires sociaux, dont
I’objectif primordial devrait étre la stabilisation
des prix et des cofits salariaux par unité produite
et des prix, la mise en ceuvre des instruments de
la politique monétaire et budgétaire devra étre
axée davantage encore, durant les prochains
mois, sur la lutte contre l'inflation. La politique
monétaire, dont la marge d’action est forcément
limitée du fait des mouvements internationaux
de capitaux a court et a long terme, devrait
continuer d’exercer une pression sensible sur
lexpansion de la demande intérieure, en parti-
culier sur les investissements. Mais il faudrait
surtout que les instruments de la politique bud-
gétaire, qui ne sont pas encore suffisamment uti-
lisés, soient mobilisés de maniére plus compléte
pour la lutte contre l'inflation. Afin que 'évolu-
tion des prix et des salaires n’échappe pas a tout
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contréle, il importe, en effet, de limiter stricte-
ment les dépenses de I'Etat et des autres admi-
nistrations publiques. Les plus-values fiscales dé-
gagées par les hausses de prix devraient absolu-
ment étre affectées dans leur intégralité i la
réduction du déficit budgétaire de I'Etat. Si,
malgré tout, un déficit des administrations publi-
ques apparaissait inévitable, il devrait étre cou-
vert en tecourant 3 des moyens de financement
a long terme prélevés sur le marché des capitaux.
Par ailleurs, un aboutissement rapide des tra-
vaux visant a réaliser une répartition systémati-
que des dépenses des administrations publiques
selon l'utilité qu’elles peuvent présenter du point
de vue de la politique conjoncturelle, pourrait
contribuer 3 accroitre la flexibilité des instru-
ments de la politique budgétaire.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Mars

— Dépét d’un projet de loi prévoyant une nou-
velle répartition des subventions accordées aux
autorités locales par le Fonds des Communes.

— Dépét d’un projet de loi prévoyant une aug-
mentation « structurelle » des pensions & partir
de 1970.

— Annonce d’un assouplissement du contréle
des prix, a partir du mois de juin, en faveur des
entreprises dont la rentabilité est inférieure a un
certain rendement des ressources propres. D’ici
le milien de 1970, le rendement considéré com-
me approprié sera progressivement porté a 7 9%.

— Avis du Conseil économique et social (SER)
sur les objectifs & moyen terme en matiére d’as-
surances sociales. Le Conseil donne la priorité &
Uadaptation des pensions au niveau des salaires
minima.

Avril

— Accord entre le Ministre des Finances et la
Nederlandsche Bank en vue du placement, pour
la période allant du 15 avril au 1°7 octobre 1970,
d’un montant de 600 millions de florins en bons
du Trésor auprés de la banque centrale (contre
500 millions de florins pour la période corres-
pondante de 1969).

— Euntrée en vigueur de la nouvelle loi sur les
salaires et installation de la Commission d'ex




perts gui conseillera le Ministre des Affaires so-
cides et de la Santé publique dans Uapplication
des dispositions conférant au Ministre le pouvoir
de déclarer nom obligatoires les dispositions
d’une convention collective.

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

— Décision de la Nederlandsche Bank de sus-
pendre Uarrangement, adopté en juin 1969, vi-

sant & restreindre la position extérieure nette
des banques commerciales.

Juin

— Extension des subventions aux loyers. Des
subventions sont, en particulier, accordées aux
locataires dont le loyer représemte au moins
17 9% du revenu imposable et qui ne peuvent
trouver un logement moins onéreux.
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TABLIL.AU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

1964 1965 1966 l 1967 l 1968 1968
Variations en volume pat rapport Indice
4 Pannée précédente (en p) 1963 = 100
Produit national brut 8,9 5,4 2,6 6,1 6,2 133
Production industrielle 11,0 6,3 5,9 5,6 9,8 145
Importations totales 14,9 6,5 7,3 6,2 13,8 157
Consommation privée 6,0 7,4 3,4 5,1 5,7 131
Consommation publique 1,7 1,6 1,6 41 1,8 111
Formation brute de capital fixe 18,0 4,9 8,5 7,8 10,1 159
Exportations totales 11,6 7,6 5,2 6,9 13,1 153
Produit national brut par téte 7,5 4,0 1,2 4,9 5,1 125
Produit national brut par personne
active occupée 7,1 4,5 1,8 6,5 5,5 128
Variations en valeur par rapport
4 Pannée précédente (en ©f)
Rémunération brute par salarié 16,4 l 11,7 ! 11,1 l 8,4 ' 8,4 170

TABLE.AU 2 : Evolution des conditions de I’équilibre interne et externe de I’économie
q

1964 1965 1966 1967 1968 T
Solde extérieur
en Mio. u.c. — 154 |+ 76 135 17 |+ 113
en 95 du produit national brut - 0,9 ! 0,4 0,6 0,1 |+ 0,5
Taux de chémage 0,7 0,8 1,0 2,0 1,8
Prix de la consommation privée
(variations rapport 4 Pannée précédente en 9 + 6,8 |4+ 4,2 5,4 33 |+ 23
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TABLEAU 3: Commetce extérieur (évolution & prix courants)

P N . Valeur %
Variations par rapport 2 Indice e
s o . absolue da
Pannée précédente (en %) 1963 =100 (Mio. w.c)| total
1965 1966 1967 1968 1969 1969 1969 1969
Exportations de marchandises
Total + 10,1 -+ 5,6 |+ 7,9 |+ 14,5 |+ 19,6 201 9073 100
Intra-C.E.E. + 10,2 |+ 5,3 {4+ 6,7 |+ 19,7 [+ 25,1 226 5 093 60,1
Extra-C.B.E. 4+ 10,0 |+ 6,0 |+ 9,44 32|+ 12,1 172 3 930 39,9
Exportations de produits alimentaires, boissons, tahaes
Total + 18,0 i+ 0,34+ 99|+ 159 |+ 15,4 132 2 311 23.2
Intra-C.E.E. + 19,7 |— 0,2+ 9,6+ 22,1~ 19.6 215 1549 15,5
Extra-C.E.E. 4+ 3,6|+ 1,0|4+ 10,6 |+ 6,1 |+ 7,8 139 762 7.6
Exportations de matieres premieres et produits énergétiques
Total + 7,4 |— 0,44 10,1 |+ 12,8 |4 20,0 177 1 649 16,5
Intra-C.E.E. + 3,4 |— 0,7 |4 10,7 |+ 22,5 |+ 26,0 197 1004 10,1
Extra-C.E.E. + 12,3 {— 0,14 9,5+ 1,7+ 1L,7 152 645 6,5
' Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 9,70+ 9,7|4+ 6,64 14,4 |-- 21,1 219 6 013 60,3
Intra-C.E.E. + 81|+ 98|+ 4,5+ 17,8 {+ 27,5 243 3 440 34,5
Extra-C.E.E. + 13,7 [+ 9,6 [+ 9,0 |- 10,6 |+ 13,4 (01 2573 25,8
Importations de marchandises i
Total + 5914+ 7,5+ 4,04 11,5 ;4 17,3 183 10 900 100
Intra-C.E.E. + 8,71+ 8,714+ 5,0 13,2 1+ 19,2 199 6132 56,3
Extra-C.E. K. + 2,9 6,0 [+ 2,9 |+ 9,5+ 15,0 165 4 768 43.7
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 3,5+ 8,94+ 11,31+ 9,7 [+ 19,0 181 1 437 13.6
Intra-C.E.T. + 13,1 {4+ 8,8 i+ 22,7 [+ 28,1 |+ 404 387 HTs 5,3
Extra-C.E.E. - L2+ 251+ 7,6 |+ 32|+ o 135 909 83
Importations de wmatieres premicres et produits énergétiques
Total + 1,06 |-+ 09|+ 5,2+ 8,6 |- 138 157 2 214 20,3
Intra-C.E.BE. + 5,7+ 7,7+ 9,8+ 481 3,0 145 145 4.1
Extra-C.E.E. - 02— 09|+ 389+ 9,7 16.9 160 1769 16,2
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 8,0+ 10,5 [+ 2,2 | 12,8 | - 18,1 192 7199 66,1
Intra-C.E.E. 4+ 8,0+ 88|+ 33|+ 12,9 18,1 15 5 109 46,9
Extra-¢.E.E. 8,1+ 14,7 |— 0,3+ 12,6 15,1 159 2 090 19,2

TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels

Année| Janv. | Fév, Mars | Avril Mai Juin | Juillet { Aofit | Sept. Oct. Nov. Déc.

Production industrielle 1968 | 139,11\ 140,6 | 141,2) 104,07 142,6| 146,3| 144,8| 1523 | 146,8| 1196
(1963 = 100) 1969 158,2 161,7 1634 161.2 161.9 162,8 165,7 166,48 164,2 168,23
1970 183,2 1865 187

160,72
1836

g Py
S
Se R
EN

{
s

Nombre de chdmeurs 1963 95,8 87,5 89,1 84,9 817 81,0 79,7 77,0 4,8 74,4 70,4 66.6
(en 1000) 1969 66,8 66,2 67,2 62,3 61,8 61,1 61,4 62,0 60,0 59,2 58,2 G0
1970 58,7 54,2 33,3 51,4

Construction : Nombre de | 1968 | 13 356 | 8 029 | 11 468 | 12 158 | 12 670 | 11 398 | 830311519 112071 8873 7 987 |12 690
permis de construire pour | 1969 Y893 895912663 | 113549107987 98929 6840 | 14158 |11 497 1 9383 10 382 | 14 021
logements 1070 | 93825 7377 | 13743

Consommation privée : | 1963 166 169 171 168 176 179 171 182 174 183 181 186
Chiffre d’affaires de grands | 1969 170 191 196 199 210 199 185 208 199 201 192 216
magasins (1963 = 100) 1970 210 220

Prix & la consommation 1968 123,31 124,11 124,61 125,11 1252 ( 125,5 127 .7 1274 | 1278
(1963 = 100) 1969 | 132,3 | 183,4 ) 134,4| 1356 135,4| 185,4 | 134,21 1349 1353 | 136,41 1362 136,1
1970 136,6 | 137,9 139.3 1398

Importations de marchan- | 1968 823,0 | V217 | 747,91 04,9 815,1| 672,81 V75,2 | V98,3 | 7759 | &36,0; 8168 8112
dises (Mio. u.c.) 1964 816,7 | 8d6,0 | 821,2 | 8835 | 016,65 907,2| 894,3| 915,8 | 976,01 |1 0085 | Y66,3 |1 031,8
1970 |1 003,9 |1 049,11 977,4|1081,0

Exportations de miarchan- | 1968 680,4 | 648,7 | 669,8| 6623 72
dises (Mio. u.c.) 1969 | 745,21 766,9 | 797,5 780,31 81
1870 | 900,21 962,31 946,3| 995,3

9| 571,41 7158 711,01 699.8| 739,81 72931 7359
9| 82205 841.6| 868.8 | 869,2| 908,9| 849,3| 8749

Solde de la balance com- | 1963 |- 142,6 |- 73,0 |- 78,1 |- 42,6 - 9v,2 |~ 101,4 |- 6§9,9}- 87,3~ 76,1 76,7 |- 87,51~ 733

merciale (Mio. u.c.) 1969 |- 71,6 |- 79,1 |~ 23,7 |-103,2 |~ 100,6 |- 84,7 |~ 82,7 1~ 47,0 |- 106,9 |~ 99,6 |~ 117,0 |— 156,9
1970 |- 103,7 |~ 86,8 |~ 31,1 |- 85,7

Réserves officiellesenoret | 1968 | 2194 | 2164 | 2082 | 2028| 2008| 19388) 2000 2030} 2001 | 1972 | 1963} 1967

en devises (Mio. u.c.) 1969 1892] 1987 1954 | 1981 F 2046 19656 20311 1999 | 2005 ] 2502} 2235| 2090
1970 | 2126 2096 | 2108 | 2046

Disponibilités monétaires | 1968 19,9 19,9 20,3 20,3 20,4 20,8 R 21,0 21,1 21.3 21,5 21,8

(Mrd. ¥l) 1969 22,0 22,0 22,0 22,1 22,3 28,3 22,2 22,4 22,6 23,4 23,2 28,5

1970 23,6
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).
Conversion en unités de compte sur la base des taux de change officiels (1 U.C. = 0,888671 gramme d’or
fin = 1 dollar US).

Graphigue 1

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

Graphique 2

— Production industrielle: Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de I'O.S.C.E. (3 I’exclu-
sion de la construction et de Pindustrie des denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations
saisonniéres et accidentelles.

Graphique 3

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

Graphigue 4

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

Graphique 5
— Prix 4 la consommation et salaires: Indice du cotit de la vie. Source: C.B.S. Indices des salaites horaires bruts
dans Pindustrie (industries extractives et construction non comprise); indice des salaires conventionnels.

Graphigue 6

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

Graphique 7

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

Tableau 1

-— Produit national brut aux prix du marché.

— Production industrielle: Valeur ajoutée par P'industrie.

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

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

Tablean 2

— Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale.

— Taux de choémage: Source: C.B.S. Pourcentage du nombre de chémeurs par rapport 4 la population active
civile occupée.
— Prix de la consommation privée: Indices des prix implicites fournis dans les comptes nationaux.

Tableau 3

— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels, I.e regroupement
des produits est effectué sur le base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce international »
(C.5.1.); produits alimentaires, boissons et tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matitres premitres et produits
énergétiques: Groupes C.5.T. 2 2 4; Produits finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 5 a4 9.

Tablean 4

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

— Construction: Nombre de logements autorisés. Chiffres désaisonnalisés.

-— Consommation privée: Indices désaisonnalisés du chiffre d’affaires des grands magasins.
- Prix 2 la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.

— Importations c.a.f., exportations f.o.b. Conversion sur la base des taux de change officiels. Chiffres désaison-
nalisés.

— Balance commerciale: Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées.
— Réserves officielles en or et en devises: Réserves brutes en or et en devises. Situation en fin de mois.

— Disponibilités monétaires: Billets et monnaies divisionnaires en circulation sans les encaisses des institutions
monétaires. Dépots A vue aupres des instituts de Crédit. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois,

82




E. Union économique belgo-luxembourgeoise

Belgique

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

1. L'évolution au cours des derniers
mois

La haute conjoncture a continué de caractériser
I’économie belge au printemps de 1970. Bien
que les symptoémes de ralentissement de I’expan-
sion de la demande se soient précisés, notam-
ment dans le domaine des exportations, la pro-
duction n’en a pas encore été affectée jusqu’a
présent, grice notamment aux efforts déployés
pour rattraper les pertes de production entrai-
nées, au début de ’année, par des conflits so-
ciaux et des conditions climatiques exceptionnel-
lement défavorables.

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

Exportations Mio U.C.
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de marchandises dépassaient toujours de 16,3 %
en valeur, pour les trois premiers mois de I’an-
née, le résultat enregistté un an auparavant,

L’expansion de la demande intérieure est, en gé-
néral, demeurée vive, grice surtout au dynamis-
me persistant de la formation. brute de capital
fixe. C’est ainsi que les entreprises ont forte-
ment accru leurs investissements, par suite de
meilleures possibilités d’autofinancement et de
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programmes d’investissement exceptionnelle-
ment importants mis en ceuvre par des sociétés-
meéres étrangeres. Tant dans la construction
résidentielle qu’en ce qui concerne les investis-
sements des administrations publiques, la ten-
dance a Daccroissement des dépenses a été
accentuée par les efforts accomplis pour compen-
ser les pertes de production dues a la rigueur
exceptionnelle de l’hiver. De méme, I’évolution
des stocks doit avoir fourni de nouvelles impul-
sions a la conjoncture.

Il semble que la demande de consommation se
soit encore accélérée. La vive expansion des
dépenses de consommation privée reflete de
plus en plus une importante augmentation des
revenus disponibles, imputable non seulement
a un nouvel accroissement de lemploi, mais
aussi et surtout a une hausse plus rapide des
salaires horaires. Toutefois, la retenue mani-
festée par les ménages, durant les mois d’hiver,
en ce qui concerne ’acquisition de certains biens
de consommation, ne parait pas encore avoir
disparu complétement. Ainsi, quelques secteurs,
et en particulier celui de l’automobile, qui
avaient le mieux profité de la vague d’achats dé-
clenchée, a ’automne dernier, par la perspective
de lintroduction de la T.V.A. — initialement
prévue pour le 1°" janvier 1970 — n’ont pas
encore retrouvé beaucoup de dynamisme.

L’évolution récente de l'offre intérieure semble
refléter bien davantage le haut degré d’utilisation
des capacités de production que le 1éger relache-
ment de la pression de la demande. Si le rythme
des entrées de commandes s’est ralenti dans quel-

Production industrielle 1963 = 100
160 Ech. semi-log.
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ques secteurs industriels, celui de la production
est néanmoins demeuré trés rapide, par suite no-
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tamment des efforts de rattrapage déja mention-
nés. L’indice I.N.S. de la production industrielle,
corrigé des variations saisonnieres, a augmenté
de plus de 2 % au cours du premier trimestre;
la production dépassait de 13 %, au mois de
mars, son niveau de mars 1969.

Les importations de biens et services sont de-
meurées tres élevées. D’apres les statistiques
douanieres, les importations de marchandises ont

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

L’expansion persistante de I’économie a entrainé
un nouveau développement de lemploi, et la
pénurie de main-d’ceuvre s’est encore aggravée.
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Belgique

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

Appréciation du carnet de
commandes total

Appréciation des stocks de B
produits finis

1968 1969 1970

Estimation de la tendance de la C
production au cours des
prochains mois

1968 1969 1970

Estimation de la tendance des D
prix de vente au cours des °
prochains mois

' 20
hilité hilité
— \/ ’/’—-\-—\A — 0
~— O
®
1968 1969 1970 1968 1969 1970

Réponses aux questions de l'enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée en Belgique par la Banque nationale de

Belgique.

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

trois réponses possibles & la question posée.

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

pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur & la normale », ou « diminution ».
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En avril, le taux de chomage (') s’établissait a
1,9 %. Si 'on tient compte des seuls éléments
dont Paptitude au travail est normale, ce taux
se rameéne 2 1,2 %, contre 1,9 % en avril 1969.
La tendance des prix est restée fortement ascen-
dante, tout au moins jusqu’au mois d’avril; une
certaine accalmie s’est apparemment manifestée
depuis lors. Au niveau des prix a la consomma-
tion, la hausse a été due essentiellement au ren-

Prix a la consommation
et salaires 1963 = 100
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chérissement des services et des denrées alimen-
taires, mais les prix d’un certain nombre de pro-
duits industriels ont également augmenté. Au
total, 'indice des prix 4 la consommation s’est
élevé de 1,4 % entre janvier et mai; par rapport
au mois de mai 1969, lécart atteignait, de ce
fait, 4,1 %.

Les importants excédents qui avaient caractéri-
sé les opérations courantes avec I’étranger depuis

Balance commerciale Mio U.C.
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() Nombre de chémeurs par rapport 4 la population
active, apres élimination des variations saisonniéres.

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

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

Crédits bancaires 2 I’économie Mtd. FB
Ech. semi-log.
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trictive de sa politique de crédit. Si la limitation
de P’expansion du crédit bancaire a été prorogée
jusqu’en septembre, les crédits accordés pour les
interventions de « Creditexport » (institut de
financement des crédits 3 moyen terme a l'ex-
portation) sont désormais soustraits 2 I’encadre-
ment. Par ailleurs, les crédits bancaires consen-
tis aux entreprises et aux particuliers, apres avoir
diminué durant le second semestre de 1969, sont
de nouveau en légere augmentation depuis le dé-
but de 1970.
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Emplois et ressources de biens et services

§ {
1967 (M 1968 (1) 1969 (2) ‘ 1970 3)
) S U S
Aux ‘
prix
cou- Varijation par rapport
rants 4 Pannée précédente, en 9%,
en
milliards
i de Fb., | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume Valeur
Exportations () 376,8 | 4+ 11,3 + 11,7 | + 16Y% + 21 + 1 + 141}
Formation brute de capital fixe 2157 | — 1,3 4+ 14| + 11 + 17 + 10 + 17
Consommation des administrations 133,1 68 +10,7 4+ 5 10150+ 4 + 10
Consommation des ménages 6139 49 + 711+ 5 + 9 + 51, + 101,
N I ]
Produit national brut l 9746} + 38 + 63+ 6% + 11144+ 5 + 10%%
| ;
Importations (%) | 3687 | +12,9 4138 |+ 161 +20 |+ 11% + 15%
i i
i !

(1) Office statistique des Communautés européennes. Comptes nationaux 1958-1968.

(® Estimations des services de la Commission.
(3) Prévisions des services de la Commission.
(%) Bicns, services et revenus de facteurs.

Remarques générales:

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

patt, cst imputable aux variations de stocks.

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

2. Les perspectives

Les perspectives d’évolution pour les prochains
mois permettent d’escompter une nouvelle et
légere atténuation de la pression de la demande,
notamment en provenance de ’étranger. Divers
éléments font cependant redouter la persistance
des déséquilibres actuels : le haut degré d’utili-
sation des capacités, allant de pair avec I’impor-
tance appréciable des commandes en carnet,
Porientation toujours nettement expansionniste
de la politique budgétaire, la poussée des colits
salariaux et enfin les comportements spéculatifs
qui pourraient de nouveau se manifester a 1’ap-
proche de la date d’entrée en vigueur de la taxe
sur la valeur ajoutée.

N

Bien qu'il faille s’attendre a une expansion un
peu moins vive des exportations d’ict la fin de
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Pannée, la demande étrangére continuera sans
doute de fournir d’assez fortes impulsions & P’ac-
tivité économique. Des incertitudes subsistent, il
est vrai, quant & ’époque et a I'ampleur de la
reprise de la demande émanant d’importants
pays non membres; mais le développement des
échanges intracommunautaires devrait rester ap-
préciable. Enfin, d'une maniére générale, il ne
semble pas que ’évolution prévisible des coiits
de production et des délais de livraison puisse
entrainer une détérioration notable de la posi-
tion concurrentielle de la Belgique.

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



impulsions a la conjoncture. D’aprés la derniére
enquéte sur les investissements effectuée par la
Banque nationale en février et mars, les dépen-
ses d’investissement dans l'industrie augmente-
raient de moitié environ en 1970. Toutefois, il
s’agit 13 surtout d’extensions d’entreprises exis-
tantes ou d’implantations nouvelles dans les sec-
teurs de la sidérurgie, de 'industrie chimique et
de DPélectronique. Les projets déja connus dans
le secteur des services et la situation des com-
mandes dans la construction résidentielle pet-
mettent également de prévoir un accroissement
notable des investissements dans ces domaines.
En revanche, les investissements des administra-
tions publiques pourraient étre inférieurs aux
prévisions émises dans le précédent rapport tri-
mestriel, du fait surtout que les impulsions éma-
nant des collectivités locales subordonnées pour-
raient se révéler moins vives.

On peut s’attendre a une forte augmentation des
dépenses de consommation, tant en ce qui
concerne les administrations publiques que les
ménages. Les facteurs déja cités a cet égard dans
le premier rapport trimestriel de 1970 pour-
ralent demeurer tout aussi agissants, et leur in-
cidence sur 'évolution de la consommation pri-
vée pourrait méme se renforcer éventuellement.
Ainsi, Phypothése émise au sujet de 1’améliora-
tion des revenus de transfert parait encore trop
modérée, notamment quant 2 la majoration de
certaines prestations sociales et des pensions,
qui, aprés la conférence économique et sociale
de février/mars, s’annonce plus forte qu’il n’était
supposé. Les pensions, notamment, seront 2
deux reprises relevées de 5 %, respectivement
au 1° juillet 1970 et au 1°" juillet 1971, au lieu
des 4 % initialement prévus.

Méme si 'on tient compte de la tendance i une
expansion un peu moins vive de la demande glo-
bale, les tensions sur le marché de emplo/ de-
vraient plut6t s’aggraver au cours des prochains
mois. Les besoins de main-d’ceuvre, notamment
dans la construction et les services, continueront
de s’accroitre sensiblement.

Le degré toujours élevé d’utilisation des capaci-
tés, la pénurie de main-d’ceuvre et peut-étre aus-
si I’évolution de la demande dans certains sec-
teurs permettent de s’attendre 4 une croissance
moins rapide de Poffre intérieure et, en particu-
lier, de la production industrielle. Comme les
importations représentent une large part de la
demande intérieure finale, leur développement

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

Les tendances a la hausse des prix seront vrai-
semblablement trés sensibles d’ici la fin de
Pannée, étant donné I’écart qui subsiste entre la
demande et Poffre, et surtout le fait que la pous-
sée des cofits parait se renforcer encore. Tel se-
rait, en particulier, le cas des prix a la consom-
mation.

Etant donné les perspectives d’évolution précé-
demment esquissées, I’hypothese, avancée dans le
précédent rapport trimestriel, d’une augmenta-
tion de plus de 5 % du produit national brut en
termes réels reste tout a fait plausible.

Un premier examen des perspectives d’évolution
de I’économie belge en 1971 permet de conclure
4 un ralentissement de ’expansion. Les services
de la Commission tablent 3 présent sur un taux
de croissance approximatif de 4 9% du produit
national brut en termes réels. Cette prévision se
fonde sur I’hypothese dun nouvel affaiblisse-
ment, du moins au premier semestre, de la crois-
sance de la demande étrangére et d’une évolu-
tion moins dynamique de la demande intérieure.
Elle correspond, dans une large mesure, aux pos-
sibilités de la production, telles qu’elles résul-
tent de l'accroissement probable des capacités
techniques et des réserves de main-d’ceuvre dis-
ponibles. Il ne faut toutefois pas sous-estimer
I'important potentiel de la demande qui réside,
en particulier, dans la forte demande d’investis-
sement de l'industrie et dans I’amélioration pré-
visible des revenus des ménages, et pourrait sé-
rieusement entraver une consolidation de 1’éco-
nomie belge. L’évolution économique en 1971
est d’autant plus difficile 2 prévoir que linci-
dence, sur les prix et les revenus, de 'introduc-
tion de la taxe sur la valeur ajoutée dépendra
largement de la mesure dans laquelle la politigue
économique parviendra a éliminer de facon du-
rable, dans le courant de I'année, les déséquili-
bres importants qui subsistent dans I’économie
belge. Une stabilisation est d’autant plus urgente
que lincidence purement comptable du nou-
veau systéme fiscal, dont le taux ne s’éleve qu’a
2 9% pour lindice des prix de la consomma-
tion privée, correspond 4 une augmentation
d’environ 3 % de l'indice du cotit de la vie,
dont les fluctuations sont biens plus déterminan-
tes pour le comportement des sujets économi-
ques. Pour atténuer autant que posible le risque
d’une persistance, voire d’une accélération de la
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spirale inflationniste, la politique doit donc, au
cours des prochains mois, rester résolument axée
sur 'objectif de la stabilité.

En dépit de tous les efforts accomplis jusqu’a
présent, la politique budgétaire imprime encore
a la conjoncture de trop vives impulsions. Le
rdle essentiel de 'action de stabilisation incombe
ainsi a la politique monétaire, qui, du fait que
léconomie belge est largement ouverte vers
Pextérieur, peut difficilement, 2 elle seule,
contrdler de maniére satisfaisante 'expansion de
la demande intérieure.

La politique a suivre doit donc étre orientée
dans deux directions. Ainsi qu’il a été exposé
dans le précédent rapport trimestriel, il convien-
drait d’abord de ramener au niveau le plus bas
possible le déficit global de Etat et des autres
administrations publiques. Il y aurait lieu d’en-
visager, en particulier, un nouveau blocage ou
un ajournement de certaines dépenses dans le
cadre de I’exécution du budget, ou encore une
augmentation temporaire des recettes de la fis-
calité directe, par exemple au moyen de paie-
ments anticipatifs d'impdts entrant en déduction
de la dette fiscale ultérieure. Etant donné les cir-
constances, il ne pourrait étre question de recou-
rir, cette année, a la « tranche conjoncturelle »,
prévue dans le budget. Il importe, par ailleurs,
que Popinion publique prenne davantage cons-
cience des dangers que constituent les tendances
a la hausse des prix : en fin de compte, celles-ci
entrainent un sérieux préjudice pour I'ensemble
de la population, mais en particulier pour les
catégories sociales les moins favorisées, qui n’ont
guére la possibilité de se prémunir contre une
dépréciation. Le Gouvernement a entrepris de-
puis quelque temps une action en ce sens, notam-
ment en cherchant 3 conclure avec les entrepri-
ses, au niveau sectoriel, des « contrats de pro-
gramme ». Gréice a ceux-ci, il espére aboutir a
un statu quo temporaire dans la politique de prix
des entreprises, abstraction faite, bien enten-
du, de la répercussion sur les prix d’augmenta-
tions exogeénes des colits, D’autre part, le dia-
logue engagé entre les parties concernées —
Gouvernement et partenaires sociaux — permet
d’escompter que des hausses de prix excessives
pourront étre évitdes grice 4 une modération
des exigences réciproques. Il n’est pourtant pas
exclu qu'a un moment donné la nécessité ne se
fasse sentir de recourir & des mesures générales
de politique des prix, telles que des pays voisins
en ont prises dans des circonstances analogues.
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Il ne pourrait toutefois s’agir, en l'occurrence,
que de mesures transitoires 4 court terme, si 'on
ne veut pas empécher le mécanisme des prix de
remplir son office de régulateur de Poffre et de
la demande, et créer ainsi un sérieux facteur de
perturbation de ’économie. En conclusion, il est
donc toujours d’un intérét essentiel de trouver
aussitbt que possible un équilibre satisfaisant en-
tre la demande monétaire globale et les possibi-
lités réelles de I'offre.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Mars

— Majoration des tarifs ferroviaires pour le
transport de personnes. Le prix des parcours est
relevé de 2,5 9%, celui des abounemenis de

10 %.

— Diminution, a partir du 1°" mars, du prix du
courant électrique 4 usage ménager.

— Le Comité national d’Expansion économique
prévoit, pour la troisiéme plan, qui couvre la pé-
riode 1971-1975, un taux de croissance annuelle
de 4,8 % du produit national brut en termes
réels.

— Laccord au sein de la Conférence écononti-
que et sociale, réunissant les représentants du
Gouverncinent et des partendires soctaux, porte
notamment sur les points suivants :

Double majoration de 5 % des pensions (au lieu
des 4 % déja prévus) au 17" juillet 1970 et au
1°7 juillet 1971;

Relévement du plafond des indemnités d’assu-
rance-maladie, porté a4 14.700 Fb (au lieu de
10.400 Fb) au 1°" juiller 1970;

Instauration, au 1°7 juillet, du salaive mensuel
garanti en cas de maladie;

Mesures diverses en matiére de démocratisation
de [Déconomic (information des travailleurs,
amélioration du fonctionnement des conseils
professionnels, vote & bref délai du projet de loi
sur la planification et la décentralisation écono-
miques, etc...).

— Le développement du crédit bancaive se révé-
lant beaucoup moins rapide qu’il n'était prévu,
la Bangue nationale apporte les aménagements
suivants aux mestires restrictives appliquées en
ce domaine :

Les normes fixées au mois d’aodit 1969 pour fin
mars et fin juin 1970 sont supprimées. Pour les
neuf premiers mois de 1970, Paccroissement du



volume du crédit est fixé a 5.5 90 par rapport
a la base de référence (moyenne du volume &
fin septembre et a fin décembre, ou volume a
fin décembre);

En vue d’encourager lu grande exportation, les
crédits accordés pour les interventions de « Cre-
ditexport » sont exclus de Uencadrement. A par-
tir du 31 mars, les effets de « Creditexport » a
plus d’un an et a deux ans ne seront plus impiu-
tés sur les plafonds;

A partir du 17" juin, les effets représentatifs d’ex-
portations vers les pays de la C.E.E. ne seront
plus revétus du visa de la Banque nationale;
Les plafonds de réescompte et la délivrance de
visas sont ramenés, fin septembre 1970, & 9 %
des ressources des différentes banques.

— Diminution des taxes compensatoires a l'inm-
portation et des ristournes & 'exportation pour
un certain nombre de produits.

Avril

— Présentation au Sénat du projet d’une loi re-
lative a Pexpansion économique, qui doit se sub-
stituer, fusqw’an 30 juin 1970, aux lois et arré-
tés en vigueur sur Uoctroi du subventions au
développement de certaines régions. Ce projet
de loi prévoit notamment les mesures suivantes :

Aides sélectives, régionales et sectorielles, en
vue d’encourager le développement régional;
Sur la base de contrats conclus avec les entre-
prises, les aides somt comsenties en tant que
contribution & la réalisation des objectifs du
plan;

Le Gouvernement a un droit de contrdle sur
Papport de capital étranger dans des entreprises
belges.

Juin

— Adoption, par le Parlement, du projet de
programmation sociale en faveur des travailleurs
indépendants. A partir du 1° juillet 1970, la
pension versée & un ménage passera de 41.339
francs & 44.686 francs, pour étre, par la suite,
portée progressivement ¢ 62,300 francs d'ici @
1975. En ce qui concerne les allocations fami-
lidles, la parité doit étre réalisée avec la régle-
mentation relative aux salariés.

— Conjointement aux majorations de salaires
accordées dans Uindustrie charbonniére, le Gou-
vernement belge a fixé, pour les subventions i
cette industrie, un plafond qui correspond a
leur montant actuel, et il a libéré, sous certaines
conditions, les prix du charbon.
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Belgique

TABLEAU 1: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

Produit national brut

i Importations totales

Exportations totales

active occupée

1964 ‘ 1965 ’ 1966 } 1967 ( 1968 1968
|
Variations en volume par rapport Indice
a P'année précédente (en %) 1963 = 100
’ —_— -
+ 6,9 + 3,9 + 2,8 + 3.4 + 3,8 122
Production industrielle + 10,5 + 3,0 + 4,5 + 2,2 + 4,4 127
+ 10,7 + 6,6 + 84 + 3,5 + 12,9 149
Consommation privée + 3,6 + 4,6 ! + 3,2 + 27 + 49 121
Consommation publique -+ 3,9 + 5,6 -+ 43 + 6,0 + 6,7 130
Formation brute de capital fixe + 12,4 -+ 3,7 + 7,2 + 0,8 — 0,8 124
P4 11,1 + 7,7 + 3,8 + 6,7 + 113 147
Produit national brut par téte -+ 59 + 2,6 ! + 2,1 | + 2,8 4 34 118
Produit national brut par personne
+ 10,6 + 8,3 + 7,2 + 7,2 + 6,4 120
Variations en valeur par rapport a
I’année précédente (en %)
Rémunération brute par salarié + 9,7 + 9,0 + 8,5 + 06,6 ! + 71 148
i

TABLE.AU 2 : Evolution des conditions de ’équilibre interne et externe de I’économie

1964 1965 1966 1967 1968
Solde extérieur
en Mio. u.c. 0 + 162 -~ 68 + 162 + 28
en 9%, du Produit national brut 0 + 1,0 — 0,4 + 0,8 + 0,1
Taux de chémage 1,4 1,5 1,7 2,4 2,8
Prix de la consommation privée + 3,8 + 3,9 + 44 4+ 2,7 + 21
(vatiations par rappott 4 ’année précedente en 9,) |




TABLEAU 3 : Commerce extétieur (évolution a prix courants)

Belgique

Variations par rapport a Indice ;;’zloel“'lre 3;’1
) 0/ _
1’année précédente (en %) 1963 =100 (Mio. w.e)|  total
1965 1966 | 1967 1968 1969 1969 1969 1969
Exportations de marchandises
Total + 14,2 14+ 5,2 |+ 3,0 |4+ 16,0 + 22,9 207 10 0338 100
Intra-C.E.15. + 12,8 i+ 6,1+ 3,24 18,5 |+ 29,2 231 6 786 67,6
Extra-C.E.E. + 16,5 |+ 38,9+ 2,5+ 11,7 [+ 11,7 171 3 252 32,4
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 31,5 |+ 3,4 |+ 18,8 |+ 15,56 |+ 21,6 245 773 7.8
Intra-C.E. 3. + 81,6 |+ 5,4 [+ 25,7 |+ 24,6 |4 26,8 290 665 6,6
Extra-C.E.E. + 31,3 |+ 17,1 |4+ 1,3{— 134 |4+ 18 130 114 1,1
Exportations de matieres premicéres et produits énergétiques
Total + 3,1+ 0,5 |— 2,4+ 13,4 |+ 20,7 142 835 3.3
Intra-C.E. 1. + 1,4+ 1,5~ 3,6 (+ 10,8 |+ 21,1 140 500 3,0
Extra-C.E K. + 59~ 1,0|— 05!+ 17,4 |+ 20,2 144 335 3,3
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 14,4+ 7,71+ 2,814 16,4 )-- 28,5 215 3 423 83,0
Intra-C.E. E. + 12,7 [+ 9,8+ 1,9+ 18,7 t“’r 30,4 239 5621 56,0
Extra-C.E E. + 17,1 4,214+ 2,914+ 12,8 ‘ { 11,6 179 2 803 27,9
. - = —
Importations de marchandises
Total + 7,6 |+ 12,6 0 + 161 |+ 19,8 195 9 986 100
Intra-C.E. E. + 10,1 |+ 15,4 [— 0,6 |+ 14,3 |+ 25,2 213 5731 57,4
Extra-C.E E. + 48[+ 91|+ 0,6+ 17,8+ 13,3 175 1 256 42,6
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 15,2 |+ 8,1+ 10,0 2,8 1+ 14,8 139 1159 11,6
Intra-C.E.E. + 22,5 |+ 10,6 |+ 11,8 |+ 24,0 |-+ 23,3 269 642 6,4
Extra-C.E E. + 10,6 {-+ 6,4 |4+ 3,6 13,1+ 5,8 133 517 5,2
Importations de maticres premiéres et produits énergétiyues
Total 4+ 1,5+ 1,1 |~ 2,1+ 22,8 11,2 157 2193 22,0
Intra-C.E.E. + 81|+ 52|~ 5,0 + 17,6 4 15,3 157 782 7,8
Extra-C.E E. 4+ 0,6 (— 1,3 — 0,24 25,71+ 9,0 157 1 410 14,1
. Importation: de produits industriels finis et semi-finis
‘ Total + 8,8+ 18,3 |— 1,1+ 16,7 |+ 240 219 6 634 60,6
| Intra-C.E.E. + 10,8 |+ 184 |- 1,11+ 13,0 | - 27,5 221 4 307 13,2
Extra-C.E .E. + 6,2 |+ 18,11~ 1,2+ 23,6 | + 18,0 204 2 329 23,3
TABLEAU 4: Principaux indicateurs mensuels
Année| Janv, | Fév, Mars | Avril Mai Juin | Juillet | Aolt | Sept. Oct. Nov. Dée,
Production industrielle 1963 1148 115,1) 1173 111,01 114,6 | 1240 116,9 | 123,6 | 1259 114,5| 125,0 | 126,4
(1963 = 100) 1969 | 130,65 | 127,81 1308 1258 1329 136,9] 133,3| 136,2| 1253\ 136,7 | 140,0 | 1343
1970
Nombre de ¢hémeurs 1963 99,2 99,9 1034 1042 104,4) 104,3)| 104,4| 103,6| 103,4| 1036 | 101,4] 99,6
(en 1000) 1969 85,31 938, 90.4| 885| 8631 842 84,1 82, 82,6 80,3 76,8 75,3
197¢ 69,5 69,9 71,0 71,9
Constructior : Nombre de | 1963 3 158 2 189 3 427 2507 3374 2810 3447 | 327 2988 3701 3 458 | 3 297
permis de construire pour | 1969 32291 3657 | 30971 42061 3977 43207 45957 3992 | 4029 | 3204 3335 3 464
logements (en 1000) 1970 4 413
Consommation privée : | 1968 | 128 133 133 133 | 139 135 136 141 134 134 145 138
Chiffre d’affuires des grands| 1969 114 137 145 142 159 145 144 154 145 149 149 159
magasing (1063 = 100) 1970 157 153
Prix a la consommation 1968 | 118,20 | 118,27 | 113,38 | 11%,63 | 118,76 | 119,18 | 119,41 | 119,52 | 120,00 | 120,46 | 120,43 | 120,91
(1963 = 100) 1969 | 121,44 | 121,96 | 122,62 | 122,05 [ 128,82 | 123,05 | 124,10 | 124,25 | 124,64 | 125,14 | 125,70 | 126,20
1970 | 126,73 | 127,12 | 127,85 | 128,33 | 128,35
Importations de marchan- | 1963 | 6441 | 703,81 6828 64471 706,4| 591,83 | 670,8 ] 673,2| 66956 793,6| 706,6 | 716,3
dises (Mio. 1.¢.) 1969 765,91 746,3) 763,7 ) 813,8) 830,6 | 832,56 | 885,89 793,41 867,02 9232 8274 871,1
1970 834,3 | 940,4| 8893
Exportations de marchan- | 1963 | 617,8 | 671,7 | 615,6 | 701.61 663,31 627,5| 728,31 682,83 672,5| 749, 701,8 | 720,2
dises (Mio. 11.c.) 1069 | 840,0| 694,24 | 1093 | very | 825,21 832,7| 92291 8349 | vor.e| s95.5| 9018 887.3
1970 &§72,6 | 813,4| 8§73,8
Solde de la balance com- | 1963 |~ 26,3 |- 32,1 |- 37,2 |+ 66,9 |- 43,1 |+ 36,2 |+ 3i0ol\+ 911+ 3,0 - 43,6 |- 4,8+ 3,9
merciale (M 0. w.c.) 1969 |+ 74,1 |1— 51,9 - S4,4 1~ 13,9 \— 6,4 |- 19,8 |+ 37,0 |+ 41,6 |+ L0,4 |— 27,7 |+ 74,41+ 16,2
1970 |+ 38,3 |- 67,0 |~ 15,5
Réserves officiellesenoret | 1968 | 2163 | 2116 | 2150 | 2116] 2090 1996 | 1972 | 1964 8831 18061 19021 18836
en devises (Mio. u.c.) 1969 1898 ] 18901 1830 19501 2000} 2024} 2032 2100} 2106 | 2202 2200 | 2232
1970 22401 2232| 2250} 2270
Disponibilitis monétaires | 1063 S47,7 | 3483 | Jad,1| 355,7 | 358,71 360,3 338,01 361,09 361,91 363,0{ 366.8 | 3867,4
(Mrd. ¥b) 1969 | 369,5 | 376,1| 376,6| 378,01 3T7.6| 380,2| 3i5.6| 376,6 | 74,0 3761 374,38 376.4
1970 | 386,1 | 358,01 3946




Belgique

REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX

Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention conttaire).
Conversion en unité de compte sur la base des taux de change officiels (1 U.C. = 0,888671 gramme d’or
fin = 1 dollar US).

Graphique 1

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

Graphigue 2

— Production industrielle: Courbe de tendance; estimation établic sur la base des indices de ’O.S.C.E. (& Pexclu-
sion de la construction et de Pindustrie des dentées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des vatiations
saisonnitres et accidentelles.

Graphigue 3

~ Matché de Pemploi : Séries désaisonnalisées. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois.

Graphique 4

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

Graphigue 5

-— Prix a la consommation et salaites. Prix 4 la consommation. Soutce: Ministére des Affaires économiques.
Salaires conventionnels ouvriers, ensemble des branches. Source: Ministére du Travail et de PEmploi.

Graphigue 6

— Balance commetciale : Différence entre les importations et les cxportations désaisonnalisées.

Graphigue 7

— Crédits bancaires 2 ’économie : Crédits financés pat les organismes monétaires. Chiffres cn fin de période.

Tablean 1

~— Produit national brut au prix du marché.

-— Production industriclle : Valeur ajoutée par I'industric.

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

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

Tablean 2

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

Tablean 3

— Exportations f.0.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement
des produits est effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pout le commerce international »
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matiéres premiéres et produits
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 4 4; Produits finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 54 9,

Tablean 4

-~ Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentation exclues,

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

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

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

— Prix a la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.

— Importations c.a.f., exportations f.0.b. Conversion sut la base des taux de change officiels. Chiffres désaison-
nalisés.

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

— Réserves officielles en or et en devises: Réserves brutes en or et en devises. Situation e¢n fin de mois.

— Disponibilités monétaires: Billets et monnaies en circulation, déduction faite des encaisses du Trésor de la
Banque Centrale et des autres instituts bancaires, 4 Pexception des C.C.P. Dép6ts 4 vue 2 moins d’un mois
des résidents aupres du systeme bancaire. Avoir des comptables extraordinaires du Ttésor et des non-résidents
auprés des C.C.P. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.
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Luxembourg

novembre dernier.

Lécononie luxembourgeoise est demeurée, au printemps, sous le signe de la haute
conjoncture. L'expansion a néanmoins continué de se ralentir, du fait notamment
que la demande étrangére de produits sidérurgiques a perdu de son dynamisme et
que la pénurie de facteurs de production s’est accentube. La hausse des prix est
restée assez sensible. Il n’y a pas lieu de s’attendre, d’ici la fin de I'année, a une
modification notable des tendances; aussi parait-il indigué de maintenir provisoire-
ment orientation restrictive donnée & la politique économique depuis le mois de

1. L’évolution au cours des derniers
mois

L’affaiblissement qui avait caractérisé, au début
1970, 'expansion de la demande étrangére s’est
poursuivi au printemps. Les entrées de com-
mandes de produits sidérurgiques en provenance
des pays non membres ont témoigné d’une perte
sensible de dynamisme, Cette évolution se re-
flete surtout dans les prix 4 'exportation, dont
la stabilisation contraste nettement avec la
hausse assez rapide des mois précédents.

Appréciation des entreprencurs
sur le carnet de commandes total
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En revanche, les impulsions imprimées 3 la
conjoncture par la demande intérieure ne se sont
pas modérées. L’expansion de la formation brute
de capital fixe est restée exceptionnellement vi-
goureuse. La réalisation d’importants program-
mes d’investissement par des entreprises indus-

trielles étrangeres, la propension accrue a inves-
tit dans les industries traditionnelles et 1’aug-
mentation continue de l'activité dans le secteur
de la construction résidentielle ont joué un role
déterminant 2 cet égard. De méme, les dépenses
de consommation privée continuent d’accuser la
tendance nettement ascendante qui les caracté-
rise depuis le début de 'année. Les revenus dis-
ponibles des ménages et, en particulier, les reve-
nus salariaux, se sont accrus 3 un rythme accé-
léré, du fait notamment du renouvellement, au
début de 1970, des conventions collectives dans
la sidérurgie et dans la construction, et de nou-
veaux déclenchements du mécanisme de 1’échel-
le mobile en mars et en juin.

L’expansion trés sensible de Voffre intérieure,
observée jusqu’a la fin de l’année dernitre, a

Production industrielle 1963 = 100
140 Ech. semi-log.
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1% @
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été suivie d’un ralentissement assez prononcé du
rythme de croissance, dii 4 la pleine utilisation
des facteurs de production. Suivant I’indice du
STATEC, la production industrielle ne dépassait
que de 6,6 9, au premier trimestre, le niveau
enregistré un an auparavant. Par contre, le dé-
veloppement rapide de la demande intérieure
semble avoir entrainé une expansion accélérée
des importations.

Les tensions ont continué de s’accentuer sur le
marché de Pemploi. Au cours du premier se-
mestre, 'excédent de la demande par rapport 2
Poffre de main-d’ceuvre — estimé, au début de
)
Pannée, 4 quelque 1200 personnes, soit 1 % de
b b
la population active — semble avoir eu tendance
2 s’accroitre encore.

1100

Emplois vacants

en unités

I'T

TTTTITT

TITTTTTd

R

©)

900

700

500

Y

*W_J,._J¥4__J_kﬂj

L1 1]]

300

IEENSE NN

EREEN

Ll L1l

LLit]

BTV VI VIR X XX E I TV VIO VIR X XA DY vV X X XX
1968

1969

1970

La poussée des prix intérieurs s’est maintenue.
L’introduction, au début de I'année, de la taxe

Emplois et ressources de biens et services

1967 () 1968 (1) ! 1969 (%) 1970 (®)
l Aux ‘
prix | Variation par rapport
cou- a Iannée précédente, cn 9,
rants
en
millions
de Flbg | Volume Valeur | Volume Valeut | Volume Valeur
Exportations (%) 27.960 | + 10,2 + 10,2 | -+ 13 + 22 + 6% + 11
Formation brute de capital fixe 8883 |+ 32 + 73|+ 16 + 24% | + 16 -+ 27
Consommation des administrations 4245 |+ 31 -+ 7114 2 + 5%+ 11 12
Consommation des ménages 21648 |+ 43 4+ 701+4 5 4+ T+ T + 1214
Produit national brut 35412 0+ 40 + 71 |4 7 + 15 + 4 + 9
Importations (%) 27324 | + 94 -+ 95 ’ + 14%, + 19 4+ 12% + 20
| |

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

(3) Prévisions des services de la Commission.
(3) Biens, services et revenus de facteuts.

Remarques générales:

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

part, est imputable aux variations de stocks.

(&) Les prévisions constituent des approximations qui ont ¢té érablies 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 élabora-
tion et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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Luxembourg

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

Appréciation du carnet de A Appréciation des stocks de B
commandes total produits finis
3 0
LY AT e '
,, T ey
 —= R et N
li \ /
normal
et o
supérieur a la normale
) el
1968 1969 1970 1968 1969 1970
Estimation de la tendance de la C Estimation de la tendance des D
production au cours des prix de vente au cours des
prochains mois prochains mois
Tddminadion 1 '+ 1 1T T T T 1T [ 11 ® ditninut -]
—
,_./\/—-——\
e _<2>_ S~
augmentation

1968 1969

1970

1968 1969

1970

Réponses aux questions de l’enquéte de conjoncture C.E.E., effectuée au grand-duché de Luxembourg par le

STATEC.

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

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

pourcentages pondérés par :

0,03 pour les réponses : « supérieur & la normale », ou « augmentation »;
0,02 pour les réponses : « normal », ou « stabilité »;
0,01 pour les réponses : « inférieur a la normale », ou « diminution ».
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sur la valeur ajoutée, conjuguée avec les facteurs
de hausse déja mentionnés dans le précédent rap-
port trimestriel, a accéléré la montée des prix
4 la consommation; 'augmentation s’est cepen-

Prix 2 1a consommation 1963 = 100
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dant révélée moins forte qu’on ne s’y attendait.
Entre décembre et mai, 'indice s’est élevé de
2,8 9%, dépassant ainsi de 4,5 % le niveau au-
quel il se situait un an plus tot.

2. Les perspectives

Si, conformément aux prévisions, la conjoncture
mondiale continuait de se modérer au cours de
I’année, les conséquences en seraient, au Lu-
xembourg, d’autant plus sensibles que ce mouve-
ment affecterait davantage les exportations de
produits sidérurgiques, qui représentent encore
les deux tiers des ventes totales de ce pays. Tou-
tefois, a la différence de ce qui a été observé
dans laprés-guerre, lors des phases analogues
d’accalmie des marchés sidérurgiques, les ex-
portations globales pourraient marquer de nou-
veaux progrés au cours des prochains mois, du
fait des résultats favorables enregistrés pour les
exportations des industries d’implantation ré-
cente.

En méme temps, I’expansion de la demande in-
térieure, tout en demeurant appréciable, pout-
rait se ralentir quelque peu. La formation brute
de capital fixe accusera sans doute un développe-
ment rapide d’ici la fin de ’année, étant donné
Pimportance des programmes d’investissement
déja en cours d’exécution. La pénurie de main-

d’ceuvre continuera cependant d’entraver lacti-
vité d’investissement dans le secteur de la cons-
truction, en particulier dans la construction ré-
sidentielle. Quant a la formation de stocks, elle
ne devrait guére stimuler 'activité économique
durant les prochains mois.

Comme I’accroissement des revenus disponibles
des ménages devrait demeurer appréciable, la
tendance de la consommation privée restera sans
doute nettement ascendante. Cette prévision se
fonde, en particulier, sur la récente et notable
augmentation des gratifications dans la sidérur-
gie, ainsi que sur la perspective d’un nouveau
déclenchement du mécanisme de P'échelle mobi-
le et d'un nouveau relévement du salaire mini-
mum garanti,

La persistance de la haute conjoncture dans les
pays voisins et ['accroissement des colts de pro-
duction a lintérieur devraient se traduire par de
nouvelles hausses de prix au cours des prochains
mois.

L’affaiblissement de la demande de produits si-
dérurgiques et le resserrement des goulots
d’étranglement qui entravent ’expansion de la
production intérieure dans d’autres secteurs mo-
déreront sans doute, au cours de l'année, le
rythme de la croissance économique. Comme il
est a prévoir que la progression annuelle de la
production industrielle atteindra 5 % en 1970,
et eu égard au développement trés rapide de la
construction, le taux de croissance du produit
national brut en termes réels peut 4 présent étre
estimé 4 4 %.

L’expansion de I’économie luxembourgeoise sera
vraisemblablement placée, en 1971, sous le signe
d’une conjoncture économique trés hésitante et
d’un affaiblissement des investissements des en-
treprises. Toutefois, compte tenu du développe-
ment des autres éléments de la demande, et no-
tamment de la consommation des ménages et du
secteur public, il y a lieu d’estimer & environ
2 Y% 9% l’augmentation du produit national brut
a prix constants. Le ralentissement de la crois-
sance économique s’accompagnera sans doute
d’un relachement des tensions, surtout dans le
domaine des prix intérieurs; mais ['assouplisse-
ment de la politique des prix et, aprés la réduc-
tion temporaire des taux de la T.V.A. en 1970,
Papplication des taux initialement prévus pout-
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raient encore donner lieu a une hausse sensible
des prix 4 la consommation.

Les autorités responsables de la politique
conencturelle ont poursuivi Paction de stabili-
sation entreprise en novembre dernier. Aux me-
sures restrictives citées dans le précédent rapport
trimestriel est venue s’ajouter, fin avril, la déci-
sion d’étendre au second semestre de 1970
I'application des taux réduits de la T.V.A. pour
certains biens et services. En outre, 'action vi-
sant A favoriser le recrutement de travailleurs
étrangers a été énergiquement poursuivie. Il
conviendrait en méme temps d’intensifier les ef-
forts visant 4 réduire la demande excédentaire
dans le secteur de la construction et & rendre
I’amélioration des revenus privés mieux compati-
ble avec 'objectif de Ia stabilisation des cofits
et des prix, comme la nécessité s’en fait d’ailleurs
sentir également dans les autres pays de la Com-
munauté,

100

Principales mesures de politique
conjoncturelie

Avril

— Décision du Gouvernement de proroger jus-
gu’a la fin de Uannée les taux réduits de la taxe
sur la valenr ajoutée sur certains produits alimen-
taires et pharmaceutiques, sur les tabacs fabri-
qués, ainsi que sur les tarifs des hétels et restau-
rants.

— Publication de la loi fixant les conditions sui-
vant lesquelles le Gouvernement peut soit acqué-
rir certains immeubles présentant un intérét pu-
blic, soit garantir pour un terme ne dépassant
pas vingt-cing ans les charges locatives des im-
meubles affectés a des fins administratives ou so-
ciales, ou a I'hébergement d’organismes interna-
tionaux. La somme annuelle des engagements et
des garanties @ assumer par U'Etat ne peut excé-
der 120 millions de francs luxembourgeois.

Juin

— Nouveau relévement du salaire minimum,
porté & 35,5 francs par beure et au montant
mensuel de 7.100 francs.



Luxembourg

Principaux indicateurs mensuels

snnée | Janv, | Fév, Mars | Avril Mai Juin Juill. | Aofit | Sept. Oct. Nov. Déec.

Production industrielle 1963 | 101,8 | 104,1 | 110,6 |108,6 {111,3 |112,2 |109,7 |114,6 |117,1 |116,2 |118,5 |119,6
(1963 = 100)
1969 | 122,1 |123,4 |125,6 |124,6 |122,6 |1°7,7 |126,1 |126,9 |130,7 |129,8 |133,6 |131,9

1970 | I27,1 | 132,4 | 134,0

Offres d’emploi (nombre) 1963 | 456 499 517 728 737 651 586 877 645 692 751 670
1969 | 890 744 825 819 853 647 824 684 746 810 955 1081

1970
Construction : 1963 29 12 17 16 18 9 23 15 19 14 22 14
Permis de construire pour
immeubles (nombre) 1969 | 16 23 11 29 12 58 27 27 15 35 27

1970
Prix & le consommation 1963 | 114,24 | 114,83 | 114,95 | 115,19 | 115,09 | 115,19 | 115,41 | 115,40 | 115,59 | 116,12 | 116,29 | 116,74
(1963 = 100)

1969 | 116,96 | 117,08 | 117,30 | 117,57 | 118,08 | 117,94 { 118,26 | 118,11 | 118,31 | 118,39 | 118,77 | 120,03
1970 | 121,21 | 121,98 | 122,21 | 122,74 | 123,38
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Luxembourg
REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LE TABLEAU

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

Graphigue 1

~— Apptéciation des entreprencurs sur le carnet de commandes total: Source: Enquéte de conjoncture C.E.E.
Sur le graphique sont représentées les différences entre les pourcentages « supérieures a la normale » (+) et
« inférieures 2 la normale » (—) dans les réponses des entrepreneurs a la question relative au carnet de com-

mandes.

Graphigqne 2

— Production industrielle: Courbe de tendance; estimation établie sur la base des indices de ’O.S.C.E. ( 4 'exclu-
sion de la construction et de I'industric des denrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations
saisonniétres et accidentelles,

Graphigue 3

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

Graphique 4

— Prix 4 la consommation: Source: STATEC.

Tablean

— Production industrielle: Chiffres désaisonnalisés. Construction et alimentations exclues.
— Offres d’emploi: Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.

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

— Prix a la consommation: Chiffres non désaisonnalisés,
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