














































































































































































































la position en devises des banques commer-
ciales s’est nettement améliorée.
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Apres la forte influence exercée en octobre sur
la liquidité intérieure par lafflux de capitaux
étrangers 4 court terme, le taux de liquidité
(rapport entre la masse monétaire et quasi-mo-
nétaire et le revenu national) a légérement
baissé. Il est d’ailleurs probable que la gestion
budgétaire des pouvoirs publics aura également
exercé un effet nettement restrictif sur les liqui-
dités. L’expansion des crédits bancaires a court
terme au secteur privé, aprés avoir outrepassé,
jusqu’en novembre dernier, le taux maximum
autorisé dans le cadre des restrictions de crédit,
s'est maintenue depuis lors dans les limites
fixées.

Les tensions sur le marché monétaire et finan-
cier se sont de nouveau aggravées depuis le mois
d’octobre, de sorte que les taux d’intérét étajent
proches, en février, des niveaux les plus élevés
qui avaient été enregisttés précédemment.
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2. Les perspectives

La demande, la production et I’'emploi continue-
ront de se développer dans le cours ultérieur de
P’année. Une certaine atténuation du rythme
d’expansion est toutefois trés probable. Comme
elle n’affectera pas seulement la demande, mais
aussi et surtout ’offre, du fait d’une nouvelle
réduction de I’élasticité de la production, les
tensions devraient rester vives sur les marchés
des biens et services.

La croissance des exportations pourrait, en effet,
se ralentir. En particulier les livraisons aux pays
non membres pourtaient étre affectées dans une
mesure sensible par les répercussions directes et
indirectes du refroidissement de la conjoncture
aux Etats-Unis. Par contre, les ventes aux pays
partenaires dans la Communauté accuseront
encore un développement appréciable. En effet,
I’Allemagne, I'Italie et la Belgique, notamment,
ol les Pays-Bas écoulent prés de 50 % de leurs
exportations, continueront, étant donné la haute
conjoncture qui caractérise ces pays, de recourir
largement 4 loffre étrangére, ce qui ne peut
manquer de profiter aussi aux exportations néer-
landaises.

En ce qui concerne la demande intérieure, il
faut s’attendre, au total, & un certain ralentisse-
ment au cours des mois 4 venir, en raison sur-
tout d’une évolution plus normale des investis-
sements sous forme de stocks. En revanche, ’ex-
pansion conjoncturelle des investissements fixes
ne devrait guére se modérer. Certes, la propen-
sion 2 investir des entreprises offre des perspec-
tives assez incertaines. Elle pourrait se réduire
dans le courant de I’année, sous l’effet d’une
conjoncture mondiale moins favorable et de pos-
sibilités de financement plus limitées. Mais les
projets en cours d’exécution sont considérables
et devraient garantir pendant une bonne partie
de I’année un important accroissement des dé-
penses effectives d’investissement. De méme, la
construction de logements devrait marquer une
reprise, étant donné le nombre accru de projets
qui seront subventionnés au cours du premier
semestre de 1970. Toutefois, les restrictions de
crédit, et notamment le taux d’intérét anorma-
lement élevé du crédit hypothécaire, devraient
continuer d’entraver I’expansion de la construc-
tion résidentielle. Enfin, la politique de rigueur
budgétaire du Gouvernement et les difficultés
rencontrées par les collectivités locales pour se
procurer des capitaux continueront sans doute




de freiner les investissements des administrations
publiques.

Par ailleurs, la croissance de la consommation
privée restera trés rapide, par suite surtout
d’une forte augmentation de la masse salariale.
En effet, la nouvelle convention salariale
conclue dans la métallurgie, et qui constitue un
précédent important pour les autres négociations
salariales, prévoit un relévement sensible des
taux de salaires conventionnels en 1970. De
plus, Pindexation des salaires sur lindice des
prix 3 la consommation s’étendra de plus en
plus. A ces éléments s’ajoute un accroissement
sensible des prestations sociales et aussi, de
maniére générale, Iincidence, sur le revenu dis-
ponible des ménages, de la réduction de I'imp6t
sur le revenu. Enfin, I’éventualité d’une baisse
légére du taux d’épargne n’est pas 2 exclure.

En dépit d’un certain ralentissement de l'ex-
pansion de la demande, tout porte a croire que
le développement de l'offre intérieure ne pourra
s’adapter entierement i Dévolution de la de-
mande; cette prévision est d’autant plus plau-
sible que la pénurie de main-d’ceuvre devrait
encore s'aggraver, du fait de réductions conven-
tionnelles de la durée du travail qui prendront
effet au milieu de 'année. Toutefois, comme le
niveau conjoncturel de la production industrielle
était déja relativement élevé au début de 1970,
on peut escompter, pour I'ensemble de I’année
1970, un taux de croissance de 4 %2 % du pro-
duit national brut i prix constants; ce taux est
un peu plus élevé que celui qui était prévu
dans le précédent rapport trimestriel.

Bien que le recours i 'offre étrangdre doive
sans doute continuer d’étre stimulé par la pleine
utilisation des capacités de production, il faut
s’attendre 4 une progression moins rapide des
importations. Ainsi, les achats de matiéres pre-
micres et de biens d’équipement ne devraient
marquer qu’une légére expansion. Mais comme
le ralentissement sera vraisemblablement moins
accusé pour les importations que pour les expor-
tations, et que, de surcroit, les termes de
I’échange pourraient se détériorer, il est a pré-
sumer que la balance des paiements courants ne
se soldera pas par un excédent.

Apres étre restée relativement limitée au début
de I’année, la hausse des prix 3 la consommation
pourrait, dans les mois 4 venir, montrer une
légere accélération, due surtout a linfluence de
facteurs autonomes, tels que des majorations de

loyer, le relevement des cotisations 3 I’assurance
maladie, etc., mais aussi aux tensions qui per-
sistent sur les marchés des biens et services, et
a I'augmentation plus rapide des cofits salariaux.

La politique conjoncturelle devrait donc conti-
nuer de donner la priorité 2 la lutte contre les
tendances inflationnistes, Dans ce contexte, il
faudrait veiller tout spécialement a donner un
caractére anticyclique 2 la politique des finances
publiques. Il semble cependant que les Pays-
Bas se heurtent 4 de trés sérieuses difficultés
A cet égard. Ainsi, cuivant les derniéres données
disponibles, les dépenses budgétaires nettes des
administrations se seraient accrues de plus de
4 milliards de florins en 1969, année ou la
haute conjoncture s’est pleinement manifestée,
contre 2,31 et 2,26 milliards respectivement en
1967 et 1968, années de « creux conjoncturel »
pour I’économie néerlandaise. Toutefois, & I'in-
verse des collectivités locales subordonnées,
IEtat avait nettement réduit, en 1969, son re-
cours au financement monétaire,

Le Gouvernement s’efforce actuellement d’assou-
plir le mécanisme de la politique budgétaire. Il
devrait surtout disposer, comme le prévoit un
projet de loi du Gouvetnement, de plus de lati-
tude pour modifier certains taux d’imposition.
Méme si, dans la présente phase de haute
conjoncture, il ne devait pas étre fait usage de
ces pouvoirs accrus, ceux-ci permettraient néan-
moins d’améliorer les instruments de la politique
conjoncturelle et notamment d’éviter, 4 I’avenir,
des retards dans la mise en ceuvre de ceux-ci.
Ceci semble d’autant plus nécessaire que, sui-
vant certain projet existant, l’adaptation des
taux d’imposition a la hausse du niveau des prix
ne s’effectuerait plus tous les cing ans, mais
chaque année; l'effet stabilisateur de la progres-
sivité de I'impdt s’en trouverait réduit dans les
périodes de tensions inflationnistes.

Les efforts déployés par le Gouvernement pour
pratiquer une politique budgétaire plus sévére,
visant surtout 3 éviter i tout prix des dépasse-
ments de dépenses, s’imposent d’autant plus
dans la conjoncture actuelle que de nouvelles
réductions de I'imp6t sur le tevenu entreront en
vigueur au début de 1971 et qu’un relévement
sensible des impdts indirects est prévu pour le
méme moment, Afin d’éviter du c6té des prix
et des salaires des réactions inopportunes qui,
étant donné lindexation plus généralisée des
salaires conventionnels sur les prix 4 la consom-
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Le budget de UEtat

1970 1969 1970

Budget Résultats Budget Budget Budget

initial provisoires initial initial initial

Variations en %
en milliards de Fl pari:;?:;oé; ?,I; :Illéiget
précédente

Dépenses (1) 251 25,9 27,9 + 12,8 + 11,2
dont :

— dépenses courantes 18,4 19,0 20,7 + 147 + 12,3

- dépenses en capital (%) 6,7 6,9 7,3 + 8,1 + 84

Recettes 23,2 23,4 26,3 + 15,6 + 13,7
dont :

—- impé6ts directs 11,7 12,3 13,4 + 17,4 + 15,0

— impébts indirects 9,3 8,9 10,5 + 116 + 12,7

Solde (1) — 1,9 — 2,5 — 1,6

(1) Non comptis "'amortissement de la dette.
(3 Y vompris les participations, préts et avances.

Remargue :

Les cLiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un

cadre communautaire.

mation, auraient des conséquences trés domma-
geables pour lensemble de 1'économie, il
conviendrait de tout mettre en ceuvre pour €li-
miner dans les plus brefs délais les foyers de
tension qui subsistent,

Dans ces conditions, il y aurait lieu, dans I'im-
médiat, de maintenir les restrictions en matiére
de crédit, d’autant plus qu’aprés lafflux de
capitaux étrangers entegistté au cours de
lautomne 1969, les liquidités internes sont
encore relativement élevées. Il faut se féliciter,
a cet égard, de la décision de maintenir jusqu’au
mois d’avril et de rendre plus sévére encore la
limitation du crédit bancaire. En outre, il serait
souhaitable de donner de nouvelles impulsions
4 Dépargne privée. Des mesures visant & encou-
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rager les salariés et les catégories sociales écono-
miquement les plus faibles 3 la constitution d’un
capital pourraient, en réduisant la propension 2

consommer, contribuer 2 atténuer les tensions
inflationnistes.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Janvier :

— Demande d’avis au Conseil économique et
social (S.E.R.) au sujet d’un avant-projet de loi
visant A autoriser le Gouvernement i adapter,
par arrété ministériel et en fonction des exigen-
ces de la conjoncture, les barémes des impbts



sur les revenus, les salaires et les sociétés, les
taux de la TVA et de la taxe sur les automo-
biles, ainsi que les accises sur l’essence. Il ne
s’agirait que d’une adaptation temporaire, dont
I’ampleur ne devrait pas dépasser 5 %.

— Agrément de la convention collective conclue
dans la métallurgie pour les années 1970 et
1971. Les salaires seront augmentés de 2,75 %
au début de chaque année. De plus, adaptation
des salaires au cofit de la vie se fera deux fois
par an et la hausse consentie 3 ce titre est limitée
4 6% par an. En outre, la durée du travail
sera réduite de 3 9% a partir du 1°7 juillet 1970,
les vacances seront prolongées de 2 jours et les
allocations de vacances augmentées.

— Conclusion d’un accord entre la Neder-
landsche Bank et les banques commerciales et
agricoles, concernant la prolongation des me-
sures d’encadrement du crédit bancaire a court
terme au secteur privé pour la période janvier-
avril 1970. Ces crédits ne peuvent pas dépasser
de plus de 5% en moyenne le volume des
ctédits autorisé au cours du dernier trimestre de
1969. '

— Décision d’augmenter de 2 % a 3,5 %, jus-
quwau 31 juillet, la subvention d’intéréts sur
des crédits accordés par les chantiers navals.

— Le Ministre de la Construction annonce i la
Deuxi¢éme Chambre de nouvelles mesures desti-
nées 4 augmenter la production dans le secteur
de la construction de logements. Ces mesures
portent notamment sur I’élargissement du sys-
teme de subventions et I'octroi de primes aux
entrepreneurs qui achévent leurs travaux plus
rapidement qu’il n’est prévu.

— Avis du S.ER. sur les régles 4 observer en
cas de fusion d’entreprises (advies inzake ge-
dragsregels bij fusies).

— Dépbt, a la Deuxieme Chambre, d’un projet
de loi autorisant I’émission d’emprunts publics
pour un montant maximum de 2 milliards de
florins en 1970. Sur base de la loi budgétaire
pour lexercice 1969, I'Etat peut encore em-
prunter un montant de 474 millions de florins.

— Le Sénat approuve le projet de loi sur les
salaires (Loonwet), qui donne notamment au
Gouvernement la possibilité de déclarer non
obligatoires des conventions salariales pour des
raisons économiques et sociales.

Février :

— Le nombre de logements subventionnés est
augmenté de 5.000 unités pour 1970.

n



Pays-Bas

TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

1964 1965 1966 1967 1968 1968
Variations en volume par rapport Indice
a Pannée précédente (en %) 1963 = 100
Produit national brut 8,9 5,4 2,6 6,1 6,2 133
Production industrielle 11,0 6,3 59 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 11
Formation brute de capital fixe 18,0 49 8,5 7,8 10,1 159
Exportations totales 11,6 7,6 5,2 6,9 131 153
Produit national brut par téte 7,5 40 1,2 49 5,1 125
Produit national brut par personne
active occupée 7,1 45 1,8 6,5 5,5 128
Variations en valeur par rapport
a Pannée précédente (en 9,)
Rémunération brute par salarié 16,4 \ 11,7 l 11,1 \ 8,4 \ 8,4 170
TABLEAU 2 : Evolution des conditions de I’équilibre interne et externe de ’économie
1964 1965 1966 1967 1968
Solde extérieut
en Mio. u.c. — 154 | + 76 135 17 |+ 113
en 9% du Produit national brut - 09 |+ 04 0,6 01 |+ 05
Taux de chémage 0,7 0,8 1,0 2,0 1,8
Prix de la consommation privée
(variations rapport 4 'année précédente en 9;) + 6,8 4 42 5,4 33 |+ 23
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TABLEAU 3: Commetce extétieur (évolution a prix courants)

Pays-Bas

.. . Valeur %
Varfations par rapport & Indice absolue du
T’année précédente (en %) 1963 =100 (Mio. u.c)| total
1964 1965 1966 1967 1968 1968 1968 1963
Exportations de marchandises
Total + 17,0 |+ 10,1 |+ 5,6 |+ 7,9 |+ 14,5 168 8 342 100
Intra-C.E.E. + 22,1+ 10,2 i+ 58|+ 6,74 19,7 181 4 790 57,4
Extra-C.B.E. + 11,2 [+ 10,0 [+ 6,0+ 9,4 [+ 8,2 1563 3 552 42,6
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 95|+ 13,0{+ 0,83+ 9,9 |+ 159 158 2 002 24,0
Intra-C.E.E. + 12,8 {4+ 19,7 [— 02 [+ 9,6 |+ 22,1 130 1295 15,5
Extra-C.E.E. + 51+ 3,6+ 1,0(+ 10,5+ 6,1 129 707 8,5
Exportations de matiéres premicéres et produits énergétiques
Total + 10,8 |+ 74— 04 |-+ 10,1+ 12,8 147 1374 16,5
Intra-C.E.E. + 12,8 |+ 3,4 |— 0,7+ 10,7 |+ 22,5 156 797 9,6
Extra-C.E.E. + 9,8(+123(— 01|+ 95+ 1,7 136 577 6,9
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 22,6 |+ 9,714+ 9,7 |+ 6,6 |+ 14,4 180 4 966 659,56
Intra-C.E.E. + 80,41+ 81+ 98|+ 45|+ 17,8 190 2 693 32,3
Extra-C.E.E. + 14,3 |+ 11,7 |+ 9.6 9,0 [+ 10,6 169 2 268 27,2
Importations de marchandises
Total + 182 |+ 59|+ 7,5]+ 4,0 |+ 11,5 156 9 297 100
Intra-C.BE.E. + 19,0 [+ 8,7 |+ 8,7|+ 5,0+ 18,2 167 5146 55,4
Extra-C.E.E. + 17,4 |4+ 2,9 |+ 6,0+ 29|+ 9,5 144 4151 44,6
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 18,2 |+ 8,56 |+ 3,94 11,8 |+ 9,7 152 1253 13,5
Intra-C.E.E. + 22,0 |+ 13,1 |+ 8,8 |4+ 22,7 |+ 28,1 259 387 4,2
Extra-C.E.E. +14,91— 12|+ 25|+ 7,6+ 3,2 128 866 9,3
Importations de matiéres premiéres et produits énergétiques
Total + 8,5 1,0 [+ 0,9 |+ 5,2 8,6 137 1 945 20,9
Intra-C.E.E. - 238 |+ 5,7+ 7,7|+ 99|+ 4,8 141 432 4,6
Extra-C.E.E. + 21,1 02— 0,9+ 3,9 9,7 137 1513 16,3
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 22,9 |+ 8,0 |+ 10,5 |+ 2,2 |+ 12,8 163 6 099 65,6
Intra-C.E.B. + 26,4 |+ 8,0+ 88|+ 83|+ 129 165 4 327 46,5
Extra-C.E.E. + 15,2 [+ 8,1 |+ 14,7 |— 0,3 |+ 12,6 160 1772 19,1
]
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année] Janv. | Fév. | Mars | Avril Mai Juin | Juillet [ Aofit | Sept. | Oct. Nov. | Déc.
Production industrielle 1968 139,1 | 140,6 | 141,2| 140,0| 142,61 146,32 | 144,8| 152,3| 146,68} 149,6 | 154,7 | 160,2
(1963 = 100) 1969 158,21\ 161,77} 163,6| 161,3| 162,0 162,9| 1654 | 166,0 164,2| 166,6 | 177,9| 183,0
1970
Nombre de chdmeurs 1968 95,8 87,6 89,1 84,9 81,7 81,0 79,7 77,0 74,8 74,4 70,4 66,6
(en 1000) 1969 | 66,8| 66,2| 6r,2| 62,3 615, 60,3| 61,0 61,4| 59,5 589! 5821 60,5
1970 | 59,4 | 58,5
! C'onstruction : Nombre de | 1968 | 13 356 { 8 029 | 11 468 | 12 158 | 12670} 11 398 | 8 303 | 11 519 | 12 074 | 8873 | 7 987 | 12 690
permis de construire pour | 1964 D893 895912593 11509141065 9460 6871 | 146157109149 9438 | 10 437 | 13 242
logements 1970 | 10 015 i :
Consommation privée 1968 166 169 171 168 176 179 17 182 174 183 181 186
Chitfre d’affaires de grands | 1969 171 192 196 192 210 149 185 208 198 201
| magasins (1063 = 100) 1970
' i
| Prix & la consommation 1963 123,3 | 124,1 ) 124,6 | 125,11 125,2 | 1255} 125,01 126,2 | 126,6 | 127,83 127,4 | 1278
| (1963 = 100) 1969 132,31 1334} 1344 135,6 135,4 135,4 134,2 1349 135,38 136,4 | 136,1 135,0
1970 136,4 | 137,56
Importations de marchan- | 1963 | §23,0 | 721,7 | 747,91 704,9 | 815,1| 672,8| 775,2| 798,3| 775,9| 836,0| 816,8 | 811,2
dises (Mio. n.e.) 1969 816,7 §46,0 840,5 883,38 | 916,2 9187 894,1 888,2 | 975,8 |1022,2 966,0 |1 031,5
1970 {1 003
Exportations de marchan- | 1963 680,41 648,7 | 669,8| 662,3| 724,9| 5714 7153 711,0 | 699,8| 759, 729,3 | ¥35,9
dises (Mio. u.c.) 1969 745,21 66,9 797,6 | 780, 816,1 | 833,81 829,2| 843,0| 886,6 | 935,2| 838,0 875,1
1970 901
: Solde de la balance com- | 1968 |- 142,6 |~ 73,0 |— 78,1 |- 42,6 |~ 90,2 |- 101,4 |- 599 |- 87,3 |- 76,1 |- 76,7 |- 87,6 |~ 75,3
merciale (Mio. uw.c.) 1069 |- 71,56 |~ 79,1 |— 42,9 |-102,9 |- 100,1 |— 84,9 \— 64,9 |— 45,2~ 89,2 |- 87,0 |- 107,5 |- 156,4
1970 |~ 102
Réserves officielles en or et | 1963 2194 21364 20821 2028 | 2008 1983 2000 2030 2001 | 1972] 19638] 1967
en devises (Mio. u.c.) 1969 1892 1937 ] 1954 1981 | 20461 1965 2031 | 1999 | 2005 2502, 2235} 2090
1970
Disponibilités monétaires | 1968 19,937 19,91 20,29 | 20,29 ) 20,40 20,76 20,70} 20,95| 21,13} 21,28 21,60 | 21,76
(Mrd. F1) 1969 22,02 22,04 22,02| 22,23 | 22,47 | 22,55 | 2241 22,53 23,11 23,46 | 29,30
1970 -
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Pays-Bas

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 saisonni¢res. Moyennes mobiles sur trois mois.

Graphigue 2

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

Graphigue 3

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

Graphique 4

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

Graphigue 5

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

Graphigue 6

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

Graphique 7

— Crédits bancaires 4 ’économie : Crédits 2 court terme des banques commertciales. Chiffres en fin de période.

Tablean 1

— Produit national brut aux prix du marché.

— Production industrielle: Valeur ajoutée par I’industrie.

— Expottations et importations totales: Biens, services et revenus de facteurs.
— Rémunération brute pat salarié: Y compris les cotisations sociales versées par les entreprises. ‘

Tableau 2

— Solde extérieur: en termes de comptabilité nationale,

— Taux de chémage: Source: C.B.S. Pourcentage du nombre de chdémeurs par tapport 2 la population active
civile occupée.

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

Tablean 3

— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement
des produits est effectué sur le base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce international »
(C.8.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matie¢res premiéres et produits
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 4 4; Produits finis et semi-finis: Groupes C.5.T. 52 9.

Tablean 4

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

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

— Construction: Nombre de logements autorisés. Chiffres désaisonnalisés.

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

— Prix 4 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 en fin de mois.

— Disponibilités monétaires: Billets et monnaies divisionnaires en circulation sans les encaisses des institutions
monétaires. Dépots 4 vue aupres des instituts de Crédit. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois,
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E. Union économique belgo-luxembourgeoise

Belgique

L’économie belge est demeurée en vive expansion au début de I'année 1970, bien
que les impulsions émanant de la demande étrangére se soient légérement modérées.
Les dépenses de consommation, et plus encore les dépenses d’investissement des
entreprises, ont continué d’augmenter fortement. L'offre intérieure s’est également
accrue, mais son élasticité s’est affaiblie, ce qui est en partie une conséquence de
conflits sociaux. La demande, la production et 'emploi semblent devoir marquer
de nouveaux progrés au cours des prochains mois. En méme temps, les tendances
au déséquilibre pourraient s’accentuer. Il parait d’autant plus urgent d’éliminer les
foyers de tension que lintroduction, au 1°" janvier 1971, de la taxe sur la valeur
ajoutée devrait s’effectuer dans un climat conjoncturel relativement calme, de maniére
a éviter des réactions inopportunes sur les prix.

1. L'évolution au cours des derniers
mois

A la fin de l'année derniére et au début de
1970, Dléconomie belge a continué de faire
montre d’une haute conjoncture caractérisée,
bien que I’expansion de la demande, exception-
nellement vive jusqu’alors, ait accusé certains
symptomes de ralentissement. Mais comme, par
ailleurs, la croissance de la production a été
moins dynamique, par suite du degré trés élevé
d’utilisation des capacités, et aussi sous leffet
de certains conflits sociaux, les tendances au
déséquilibre restent trés accusées et se tradui-
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sent surtout par une hausse persistante des prix.
Les exportations de biens et services se sont
encore développées a un rythme trés rapide. Des
signes de ralentissement ont cependant été ob-
servés depuis 1’été; de plus, des gréves ont
limité dans certains secteurs industriels les possi-
bilités de livraison des entreprises. Suivant les
statistiques douaniéres, les exportations totales
de marchandises ont dépassé de 14,5 % en va-
leur, pour la période décembre-janvier, le niveau
auquel elles se situaient un an auparavant.

L’évolution de la demande intérieure est restée
ascendante. L’accroissement plus sensible des
dépenses d’investissement des entreprises pout-
rait méme avoir renforcé, au début de I’année,
P’expansion des investissements fixes. Le degré
élevé d’utilisation des capacités techniques, les
perspectives favorables de vente et les besoins
de rationalisation ont représenté, en l’occur-
rence, de fortes incitations 4 I'investissement. En
effet, I’incidence des restrictions de crédit a pu
étre neutralisée d’autant plus facilement que les
possibilités d’autofinancement se sont améliorées
et que la liquidité de Iéconomie a été accrue
par le reflux de capitaux i court terme observé
depuis le mois de septembre dernier.

L’expansion conjoncturelle des dépenses dans le
domaine de la construction de logements, et
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aussi, semble-t-il, en matiére d’investissements
publics, s’est poursuivie a un rythme rapide. De
sensibles impulsions ont encore émané des in-
vestissements sous forme de stocks.

Les dépenses de consommation des administra-
tions et surtout des ménages ont fortement aug-
menté. En effet, la croissance des revenus dis-
ponibles des ménages s’est encore accentuée,
depuis la fin de l’année derniére, sous leffet
d’importantes majorations de salaires — dues
en partie au jeu de ’échelle mobile — et du
développement toujours appréciable de 1’emploi.
Par ailleurs, la propension a consommer, qui
s’était temporairement affaiblie 4 la suite de la
décision gouvernementale d’ajourner d’un an la
mise en application de la taxe sur la valeur
ajoutée, doit avoir recommencé de s’accroitre.

L’épuisement progressif des réserves de produc-
tivité a ralenti 'expansion de 1’offre intérieure.
Cette évolution se reflete, en particulier, dans
une croissance conjoncturelle moins rapide de
la production industrielle. En janvier et février,
la production a, en outre, été affectée par les
conflits sociaux qui ont surgi dans certains sec-
teurs, notamment dans les charbonnages et I'in-
dustrie automobile.
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Cette situation de l'offre et de la demande a
encore accru le recours a loffre étrangére, en
dépit de la hausse des prix a Iimportation. En
comparaison annuelle et sur la base des statis-
tiques douaniéres, les importations de marchan-
dises ont augmenté de 15,5 % environ pour la
période décembre-janvier.

Les besoins croissants de main-d’ceuvre et les
tensions plus vives sur le marché de I'emploi se
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refletent dans une nette divergence d’évolution
entre les offres d’emploi non satisfaites — sur-
tout en ce qui concerne la main-d’ceuvre qua-
lifiée — et le chomage. En janvier, le taux de
chémage (') désaisonnalisé n’atteignait que
1,8 %. Le chdémage qui subsiste est di essen-
tiellement soit a des vices de structure, soit aux
grandes difficultés que comporte lintégration,
dans le processus de production, des chémeurs
dont laptitude au travail est réduite.
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La pression continue de la demande, I’accroisse-
ment des cofits salariaux, I’enchérissement sen-
sible des produits importés et le relévement de
certains tarifs de services publics ont entrainé
une nette augmentation des prix sur le marché
intérieur. Pour la période janvier-mars, la
hausse de 'indice des prix 4 la consommation a
atteint un rythme annuel de 4,5 %.

(1) Nombre de chémeurs complets indemnisés, en pour-
centage de la population active civile.




00

Belgique

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

;1)
1968 1969

1968 1969
Estimation de la tendance de la C Estimation de la tendance des D
production au cours des prix de vente au cours des
prochains mois prochains mois
PEE—— () ——————
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1968 1969

1968 1969

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

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

courbes en noir, dont ’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent I’évolution de la somme des
urcentages 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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L’amélioration de la balance des paiements cou-
rants (sur la base des réglements et y compris

les transferts) s’est poursuivie depuis le mois
d’octobre, bien que les effets du renversement
qui s’est produit dans les termes de paiement
se soient progressivement atténués. Alors que,
pour les neuf premiers mois de 1969, la balance
des opérations courantes s’était soldée par un
déficit de 10,9 milliards de francs, elle a laissé,
pour la période octobre 1969-janvier 1970, un
surplus de 20,6 milliards de francs. Comme les
mouvements de capitaux sont restés excédentai-
res, la balance globale des paiements de
I'UEB.L. s’est soldée, pour la méme période,
par un excédent de 23,4 milliards de francs,
contre un déficit de 0,7 milliard de francs pour
les neuf premiers mois de 'année. Les résetves
nettes d’or et de devises de la Banque natio-
nale, qui avaient diminué de 8,4 milliards de
francs de janvier a septembre, se sont accrues de

Emplois et ressources de biens et services

1967 (¥ 1968 (%) 1969 (* 1970 )
Aux
prix Variations par rapport a
cou- P’année précédente, en 9,
rants
en
milliards
de Fb | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
Exportations (%) 376,8 | + 11,3 + 11,7 | + 16Y% + 20 + 10
Formation brute de capital fixe 216,6 |— 1,3 + 144 10% +17% |+ 8%
Consommation des administrations 1331 |+ 68 4+ 10,7 |4+ 6% +13% |+ 5
Consommation des ménages 613914+ 49 4+ 711+ 5 + 9% |4+ 5%
Produit national brut 9746 |+ 38 + 63|+ 6% + 12 + 5
Importations (%) 368,7 | + 12,9 + 13,8 | 4 163, + 191 + 10

(1) Ministere des Affaires économiques.

(®) Estimations des services de la Commission.
(® Prévisions des services de la Commission.
(9 Biens, services et revenus de facteuts.

Remarqgues générales :

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

part, est imputable aux vatriations de stocks.

(5) Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base d’hypothéses
déterminées, le plus souvent précisées dans le rapport trimestriel. Elles ont été examinées par les experts des pays
membres. Leur élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de la Commission.
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15,3 milliards de francs entre octobre et jan-
vier.

Balance commerciale Mio U.C.
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Contrairement aux transactions avec ’étranger,
les crédits accordés aux entreprises et aux par-
ticuliers ont eu un effet restrictif sur les ligui-
dités intérieures. Le volume du crédit bancaire
est resté sensiblement en decd des plafonds
fixés par la Banque nationale pour le second
semestre. Les entreprises ont surtout eu recours
a leurs propres disponibilités pour couvrir leurs
besoins de liquidités. Elles ont, par ailleurs,
accru leur demande de crédit auprés des inter-
médiaires financiers. Si, dans DI’ensemble, les
pouvoirs publics ont réduit le financement mo-
nétaire de leurs besoins de trésorerie, le recours
au financement étranger a court terme n’a guere
varié,

Les taux d’intérét pratiqués sur le marché moné-
taire et financier, aprés avoir atteint un niveau
record en septembre et en octobre, accusent de-
puis lors une légére tendance a la baisse.

Crédits bancaires 4 I’économie Ech_hggg;_]ﬁg

N N EEIRR RN IR RN RRN RN AN

” @

" /'\._
/

180

170 /

160

psol ooy b ben bya b fya daadindpr s
POV VEVIVIEDCX X0 LI VOV VIV DX XX IV XXX

1968 1969 1970

2. Les perspectives

Il est a prévoir que I’économie belge connaitra,
d’ici la fin de ’année, un trés haut niveau d’ac-
tivité. Sans doute lexpansion de la demande
globale pourrait-elle reprendre progressivement
un rythme plus normal, surtout en ce qui
concerne la demande étrangére; mais, étant
donné les possibilités limitées de développe-
ment de l'offre et la poussée des cofits, les ten-
dances au déséquilibre resteront trés sensibles.

La croissance des exportations, et notamment des
ventes aux pays non membres, accusera proba-
blement un léger ralentissement. Ceci ressort
surtout des perspectives du commerce mondial,
et en particulier de lincidence prévisible du
refroidissement de la conjoncture aux Etats-
Unis. La pénurie de facteurs de production dans
certains secteurs de I’économie et la structure
des exportations belges exerceront aussi, dans les
premiers temps, un effet modérateur sur le déve-
loppement de cellesci. Par contre, la capacité
concurrentielle de 1’économie belge ne semble
guére avoir été affectée, jusqu’a présent, par
Iévolution des cofits de production, étant donné
les tendances inflationnistes qui se propagent
dans le monde.

L’expansion de la demande intérieure restera
sans doute trés vive. Les investissements fixes
des entreprises, notamment, continueront de
progresser 4 un rythme trés rapide. Méme si,
sous leffet de 'amenuisement des marges béné-
ficiaires et d’une incidence plus sensible des
restrictions de crédit, la propension a investir
des entreprises devait se modérer au cours du
second semestre, 'augmentation des dépenses
effectives d’investissement en 1970 ne devrait
guére en étre affectée davantage, étant donné
I'importance exceptionnelle des projets d’inves-
tissement en cours d’exécution ou projetés. Les
investissements des administrations publiques,
eux aussi, devraient encore accuser une crois-
sance appréciable jusqu’a automne, en parti-
culier dans le secteur des constructions commu-
nales. En revanche, ’expansion des investisse-
ments dans la construction résidentielle pourrait
se ralentir, bien que la réalisation de certains
projets puisse étre accélérée dans la perspective
de l'introduction, a la fin de I’année, de la taxe
sur la valeur ajoutée.

Faisant contraste avec le dynamisme des inves-
tissements fixes, I’évolution des stocks ne de-
vrait guére donner d’impulsions trés sensibles a



la conjoncture, étant donné que la mise en
vigueur prochaine de la taxe sur la valeur
ajoutée incitera probablement les entreprises a
maintenir leurs stocks au niveau le plus bas
possible.

La consommation privée continuera sans aucun
doute de s’accroitre fortement. En dépit d’un
développement un peu moins rapide de I'emploi,
la nette amélioration des salaires et traitements
effectifs, 2 laquelle il y a lieu de s’attendre,
devrait rendre laugmentation des revenus sala-
riaux des ménages sensiblement plus rapide
quen 1969. En outre, les transferts de revenus
accuseront encore, eux aussi, une vive expan-
sion. Par ailleurs, la réduction prévue de Iim-
position des revenus modestes se traduira sans
doute, en dépit du relévement des cotisations
de sécurité sociale, par une évolution des revenus
disponibles plus conforme qu’en 1969 i celle
des revenus bruts. Enfin, la perspective de I'in-
troduction de la taxe sur la valeur ajoutée pout-
rait donner lieu, vers la fin de lannée, 3 un
renforcement de la propension a consommer.
Toutefois, étant donné la hausse accentuée des
prix 2 la consommation, il est & craindre que le
rythme de croissance de la consommation privée
a prix constants ne soit guére plus rapide qu’en
1969.

Les tensions continueront de s’aggraver sur le
marché de Pemploi, d’autant plus qu’il faut s’at-
tendre 3 des réductions de la durée du travail.
Dans ces conditions et eu égard au degré élevé
d'utilisation des capacités, 1'expansion conjonc-
turelle de la production industrielle accusera
sans doute un net ralentissement. Si, en moyenne
annuelle, le taux de croissance semble encore
relativement élevé (7 % environ en termes de
valeur ajoutée A prix constants), c’est essentiel-
lement en raison du haut niveau conjoncturel
auquel la production se situait déja au début de
Pannée.

En méme temps, le recours i Voffre étrangére
devrait rester trés important, en dépit d’une
politique de stockage probablement trés pru-
dente des chefs d’entteprise. Etant donné la
croissance moins rapide des exportations i la-
quelle il y a lieu de s’attendre, la balance des
opérations courantes, qui se solde encore, jus-
qua présent, par de notables excédents, devrait
tendre davantage a 1’équilibre.

Les tensions toujours trés vives qui régnent sur
la plupart des marchés des biens et services,

Paccroissement des colits salariaux, ainsi que la
détérioration probable des termes de 1’échange,
peseront lourdement sur le climat des prix au
cours des prochains mois. Il n’est méme pas
exclu que la hausse des prix 4 la consomma-
tion ne soit si forte qu’elle se révéle, en moyenne
annuelle, la plus importante qui ait été enre-
gistrée depuis la création du Marché commun,
voire depuis 1951,

La détermination du Gouvernement belge, pro-
clamée depuis quelque temps, de donner, parmi
les divers objectifs de la politique économique,
une priorité a la lutte contre linflation s’est
concrétisée, au mois de novembre, par I’annonce
d’un nouveau train de mesures restrictives,

Outre le relevement des contributions des em-
ployeurs et des salariés a la sécurité sociale,
destiné notamment a couvrir le déficit de
PIN.AM.I, ce plan prévoit une réduction sé-
lective des ristournes fiscales a l’exportation,
ainsi qu’une sélectivité accrue de I'aide de I’Etat
aux investissements privés. L’exécution du bud-
get de I’Etat sera soumise a des critéres plus
séveres, et on veillera notamment a éviter tout
dépassement des dépenses. Mais, en méme
temps, des dégrévements plus importants qu’on
ne le prévoyait initialement seront consentis aux
contribuables a petits ou moyens revenus.

Les efforts de stabilisation récemment entrepris
dans le domaine budgétaire devraient se tra-
duire, au total, par une réduction d’environ
0,8 milliard de francs du déficit qui ressort du
projet de budget de I’Etat pour 1970. Toute-
fois, les impulsions conjoncturelles données par
le budget 4 I’économie — mesurées en fonction
du rythme d’accroissement des dépenses et des
variations autonomes de la fiscalité — seront
vraisemblablement plus importantes quen 1969,
méme dans lhypothese ot le blocage de la
tranche conjoncturelle prévue serait maintenu.
La structure du budget ne semble donc pas ré-
pondre suffisamment aux impératifs de la poli-
tique conjoncturelle, d’autant plus que les don-
nées qui ont servi de base 4 I'action de stabilisa-
tion se sont sensiblement modifiées depuis le
mois de septembre. En effet, lefficacité des
restrictions de crédit a été affectée, tout au
moins temporairement, par Pabondance de capi-
taux qui ont reflué de I'étranger. Dans ces condi-
tions, si les foyers de tension inflationnistes
doivent étre éliminés avant le passage au sys-
teme de la taxe sur la valeur ajoutée, les instru-
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Le budget de Etat

1970 1969 1970
Budget Résultats Budget Budget Budget
initial provisoites initial initial initial
Varjations en 9,
lliards de Fb pat rapport au budget
en milliards de F initial de ’année
précédente
Dépenses (1) 305,5 316,9 339,6 + 117 + 11,2
dont :
— dépenses courantes 250,0 2627 278.,5 + 10,5 + 114
— dépenses en capital () 55,5 542 61,0 + 17,3 + 99
Recettes 265,5 269,8 2971 + 9,5 + 11,9
dont : !
i
|- impbts directs 103,3 107,4 1219 -1- 14,5 -+ 18,0
— impdts indirects 149.,6 150,7 159,2 + 79 + 6,4
Solde (%) . — 40,0 — 471 — 425

(1) Non compris 'amortissement de la dette ni les prévisions de dépenses de la « tranche conditionnelle ».

(?) Y compris les participations, préts et avances.

Remarque :

Les chiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un

cadre communautaire.

ments de la politique de crédit et surtout de
la politique budgétaire devront étre utilisés
avec plus de vigueur encore pour combattre I’in-
flation. Dans ce contexte, il faudrait notamment
envisager soit de continuer 2 bloquer ou
d’ajourner certaines dépenses des administra-
tions publiques dans le cadre de 'exécution du
budget, soit d’ajuster en conséquence, pendant
un certain temps, les recettes courantes.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Janvier :

— Prorogation jusqu’au 30 juin 1970, des dis-
positions instaurant des aides exceptionnelles en
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vue d’accélérer la reconversion et le développe-
ment de certains régions, et introduisant un
régime de faveur en matiere fiscale pour les
fusions ou scissions de sociétés, la récupération
des pertes, les imp6ts sur certains dividendes.
— Entrée en vigueur de nouvelles dispositions
concernant la méthode de calcul des cotisations
de sécurité sociale. Le pécule de vacances des
ouvriers se trouve dorénavant inclus dans la
base de calcul des cotisations de sécurité so-
ciale. L’ensemble des mesures dans le secteur
de la sécurité sociale implique une augmentation
globale de 2,9 milliards de francs des cotisa-
tions sociales, dont environ 900 millions &
charge des travailleurs.

— Entrée en vigueur de la loi introduisant, en
matiere de prix, le « contrat de programme »




(prix négociés). Les contrats de programme
visent surtout 3 atténuer l'incidence, sur les
prix, de la mise en application de la taxe sur
la valeur ajoutée.

— Entrée en vigueur des dispositions relatives
4 la déclaration des licenciements collectifs et a
la notification des emplois vacants par les entre-
prises occupant au moins 20 travailleurs.

— Diminution de 6 2 5% des ristournes a
Pexportation pour une série de produits (notam-
ment produits chimiques, caoutchouc, peaux,
cuir, métallurgie, instruments d’optique, appa-
reils de mesure, armes et munitions) et réduc-
tion d’un certain nombre de franchises.

— Dép6t & la Chambre d’un projet de loi en
vue d’aménager la fiscalité directe « de maniére
A compenser dans une certaine mesure l'inci-
dence de la progressivité de I'impét sur la
hausse nominale des revenus ». Il s’agit d’amé-
nagements en faveur des revenus modestes (aug-
mentations des abattements concernant les
charges professionnelles et les charges de fa-
mille), de Pimmunisation des revenus de dépdts
d’épargne (jusqua 7500 francs au lieu de
5000) et du taux des charges financiéres ad-

mises en frais généraux (celui-ci peut excéder
9 % P’an). Pour les revenus modestes, la réduc-
tion d’impdts est estimée a 1,4 milliard de
francs.

Février :

-— Entrée en vigueur, le 1°7 février, des dispo-
sitions concernant l’augmentation des acomptes
et la réduction des délais de remboursement
lors des ventes 3 tempérament et des préts per-
sonnels. Pour les voitures de tourisme, le délai
est réduit de 30 a4 24 mois et I'acompte est
porté de 30 a 35 %.

— Prolongation de 21 2 30 jours du délai d’en-
trée en application d’une hausse de prix décla-
rée. De plus, suivant les nouvelles dispositions,
le Ministte des Affaires économiques peut re-
tarder I'application d’une hausse de prix pendant
deux fois quinze jours. La période d’attente
maxima est ainsi portée & deux mois.

— Approbation, par le Comité ministériel de
Coordination économique et sociale, d’une hausse
des tarifs ferroviaires pour le transport des per-
sonnes, avec effet au 1¢" mars 1970. Le prix des
parcours est majoré de 2,5 9%, celui des abonne-
ments de 10 %.
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TABLEAU 1: Evolution de quelques grandeurs économiques importantes

‘+ 9,0 ‘4— 8,5 ~+ 6,6 }Jr 7,1

1964 1965 1966 1967 1968 1968

!
Vatiations en volume par rapport Indice

a lannée précédente (en 93) 1963 = 100

Produit national brut + 6,9 + 3,9 + 2,8 + 3,4 + 3,8 122
Production industrielle + 10,5 + 3,0 + 4,5 + 2,2 + 4,4 127
Importations totales + 10,7 + 6,6 + 84 + 3,5 + 12,9 149
Consommation privée + 3,6 + 4,6 + 3,2 + 2,7 + 49 121
Consommation publique + 3,9 + 5,6 -+ 43 + 6,0 -+ 6,7 130
Formation brute de capital fixe + 12,4 4+ 3,7 + 7,2 + 0,8 -— 0,8 124
Exportations totales + 11,1 4+ 7,7 + 3,8 4+ 6,7 + 11,3 147
Produit national brut par téte + 59 + 2,6 + 2,1 + 2,8 + 3,4 118

Produit national brut par personne |
active occupée 1106 |4+ 83 |+ 72 |4+ 72 |+ 64 120

Variations en valeur par rapport a
Pannée précédente (en %)

Rémunération brute par salarié + 9,7 148

TABLEAU 2 : Evolution des conditions de ’équilibre interne et externe de 1’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 - 04 -+ 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 + 4,4 -+ 2,7 + 21
(variations par rapport 4 ’année précedente en %)
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TABLEAU 3: Commerce extérieur (évolution 4 prix courants)

Belgique

Variations par rapport & Indice ag)aél(ﬁ‘:‘ll; ;/:’1
’, [ —
I'année précédente (en %) 1963==100 (Mio. w.c)| total
1964 | 1965 | 1966 | 1967 1968 1968 1968 1963
Exportations de marchandises
Total + 15,6 |+ 14,2 |+ 5,2 |+ 3,0 |+ 16,0 169 8 155 100,0
Intra-C.E.E. + 19,0 |4 12,3 |+ 6,1 |+ 38,2 |4+ 18,5 178 5 248 64,4
Extra-C.E.E. + 10,3 |+ 16,5 |+ 38,9 |+ 2,6 [+ 11,7 154 2 907 35,8
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total 3,2 |+ 81,6 |+ 8,4 |4 18,8 |+ 15,56 202 640 7,8
Intra-C.E.E. + 5,2 |+ 81,6 [+ 5,4 |+ 25,7 [+ 24,6 228 524 6,4
Extra-C.E.E. 2,1 |+ 31,3 |+ 17,1 |+ 1,3 |— 13,4 132 116 1,4
Exportations de matitres premicres et produits énergétiques
Total 2,3+ 31|+ 05|— 24|+ 134 117 692 8,56
Intra-C.E.E. + 5,2+ 1,4 |+ 1,5(— 3,6 (+ 10,8 116 413 5,1
Extra-C.E.E. - 21|+ 59|— 10— 05|+ 174 120 279 3,4
Exportations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 18,6 |+ 14,4 |+ 7,7 |4+ 2,83 |+ 16,4 174 6 823 83,7
Intra-C.E.E. + 22,3 |+ 12,7 |+ 9,8 |+ 1,94 18,7 183 4 311 52,9
Extra-C.E.E. + 12,7 17,1 (+ 4.2+ 2,9 [+ 12,8 160 2512 30,3
Importations de marchandises
Total + 15,9 |+ 7,6 |+ 12,6 0 + 16,1 163 8 333 100,0
Intra-C.E.E. + 17,5 |+ 10,1 |+ 15,4 |— 0,6 |+ 14,8 170 4577 54,9
Extra-C.E.E. + 14,0 |+ 4,8 |+ 9,1 |4+ 0,64 17,38 155 3 757 15,1
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs
Total + 16,8 {+ 15,2 |+ 8,114 10,0 2,8 164 1009 12,1
Intra-C.BE.E. + 16,3 i+ 22,5 |+ 10,6 |+ 11,8 (- 24,0 219 520 6,2
Extra-C.E.E. + 17,2 |+ 10,6 |+ 6,4 |4 8,6 13,1 130 439 5,9
Importations de matiéres premicres et produits énergétiques
Total + 14,3 [+ 1,5|+ 1,1(— 2,1 |4 22,8 141 1972 23,7
Intra-C.E.E. + 12,9 |+ 38,1+ 5,2 |— 5,56 |+ 17,6 136 673 8,1
Extra-C.E.E. + 44|+ 06— 1,3|— 0,2+ 25,7 143 1294 15,5
Importations de produits industriels finis et semi-finis
Total + 16,4 |+ 8,8 |+ 18,3 |— 1,1 |+ 16,7 173 5 352 64,2
Intra-C.E.E. + 18,9 |+ 10,3 {+ 18,4 |— 1,1 |+ 13,0 173 3 379 40,5
Extra-C.E.E. + 12,1 |+ 6,2+ 18,1 |— 1,2 |+ 23,6 173 1974 23,7
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels
Année| Janv. | Fév. Mars | Avril Mai Juin | Juillet | AolGt | Sept. Oct. Nov. Dée.
Production industrielle 1968 1148 | 115,17 117,31 111,0 | 114,6 | 124,0 | 116,9| 123,61 1259 | 119,5| 126,0| 126,4
(1963 = 100) 1969 1305 | 127,8 | 130,7 | 125,51 133,6 | 138,56 | 134,7 | 136,3| 125,83 | 1358 139,9| 140,5
1970
Nombre de chdmeurs 1968 99,2 99,91 103,4| 104,21 1044 104,3) 104,41 103,6 | 103,4| 103,6 | 1014 99,6
(en 1000) 1969 95,31 93,8 90,4| 88,5| 86,3| 83,6 836 82,2| 823 804| 68| 7147
1970 68,7 70
Construction : Nombre de | 1968 3158 | 2189 3427 | 2507 3374 2810 3447 3277 | 2988 3701 3458 3297
permis de construire pour | 1969 3243 | 3657 3056 4179 3964 4254 4600 4117
logements (en 1000) 1970
Consommation privée : | 1968 128 133 133 133 139 135 136 141 134 134 145 138
Chiffre d’affaires des grands | 1969 144 138 145 142 159 146 144 164 145 150 149 155
magasins (1963 = 100) 1970 '
Prix & la consommation 1968 | 118,20 | 118,27 | 118,38 | 118,63 | 118,76 | 119,18 | 119,41 | 119,52 | 120,00 | 120,46 | 120,48 | 120,91
(1963 = 100) 1969 | 121,44 | 121,96 | 122,62 | 122,95 | 123,32 | 123,65 | 124,10 | 124,28 | 124,64 | 125,14 | 125,70 | 126,20
1970 | 126,73 | 127,12
Importations de marchan- | 1968 644,1| 703,8| 682,8| 644,7 | 7064 | 591,3| 670,8| 673,2| 669,56 | 793,5| 706,61 716,3
dises (Mio. u.c.) 1969 765,9 | 746,83 | 78,0 | 813,7 | 830,56 | 859,0| 871,2| 779,9 | 867,1| 932,8 | 827,3| 8814
1970
Exportations de marchan- | 1968 617,8 | 671,7| 645,6 | 701,6| 663,3| 627,5| 728,3| 682,3| 672,56 | 749,9| 701,8) 720,2
dises (Mio. u.c.) 1969 840,0 | 6944 740,6 | 7994 | 826,6 | 834,1} 907,1| 770,6| 909,1}| 919,8} 903,4| 906,8
1970
Solde de la balance com- | 1968 |- 26,3 |- 32,1 |- 37,2 |+ 56,9 |- 43,1+ 36,2+ 57,5 |+ 9,1 |+ 3,01~ 43,6|- 48|+ 3,9
merciale (Mio. u.c.) 1969 |4 74,1 - 51,9 |- 37,4~ 14,3 |- 3,9|- 24,91+ 35,9 |- 9.4 |+ 42,0 — 13,0 |+ 76,1 |+ 26,4
1970
Réserves officiellesenoret | 1968 | 2168 | 2116 | 2150 | 2116| 2090 | 1996 | 1972 | 1964 | 1883 | 1806| 1902] 1886
en devises (Mio. u.c.) 1969 1898 | 1890| 1880 1950 2000 | 2024 | 2032 2100 2106 | 2202| 2200 2232
1970 2 218
Disponibilités monétaires | 1968 3477} 348,31 354,11 355,7| 358,7| 360,3 358,0} 361,9| 361,9| 363,0| 366,8| 3674
(Mrd. Fb) 1969 369,61 376,11 376,56 378,0| 377,7 ) 380,4| 375,4| 376,6 | 374,0| 376,3| 3744 376,0
1970 380
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX
Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).

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).

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 ’O.S.C.E. (a Pexclu-

sion de la construction et de Vindustrie des dentrées alimentaires, boissons et tabacs) corrigés des variations
saisonnieres et accidentelles.

Graphigque 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 saisonniéres. Moyennes mobiles sut trois mois.

Graphique 5

— Prix a4 la consommation et salaites. Prix 2 la consommation. Source: Ministére des Affaires économiques.
Salaires conventionnels ouvricrs, ensemble des branches. Source: Ministére du Travail et de ’Emploi.

Graphigque 6

~— Balance commetrciale : Différence entre les importations et les exportations désaisonnalisées.

Graphique 7

— Crédits bancaires 4 Péconomie : Crédits financés par les organismes monétaires. Chiffres en fin de période.

Tablean 1

— Produit national brut au prix du marché.

— Production industrielle : Valeur ajoutée par I'industrie.

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

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

Tableau 2

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

Tablean 3

— Exportations f.o.b., importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le tegroupement
des produits cst effectué sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commetce international »
(C.S.T.); produits alimentaires, boissons et tabacs: Groupes C.8.T. 0 et 1; Matittes premieres et produits
énergétiques: Groupes C.S.T. 2 4 4; Produits finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 52 9.

Tablean 4

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

— Choémeurs: 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 4 la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.

— Importations c.a.f., exportations f.0.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 en circulation, déduction faite des encaisses du Trésor de la
Banque Centrale et des autres instituts bancaires, 4 Pexception des C.C.P. Dép6ts 2 vue 2 moins d’un mois
des résidents auprés du systéme bancaire. Avoir des comptables extraordinaires du Trésor et des non-résidents
auptés des C.C.P. Chiffres désaisonnalisés. Situation en fin de mois.
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Luxembourg

L’expansion économique s’est poursuivie au début de U'année 1970. Le rythme de
croissance de la production et de 'emploi s’est toutefois ralenti, par suite de la pleine
utilisation des capacités de production dans la plupart des secteurs et de la pénurie
de plus en plus sensible de main-d’ ceuvre. Bien qu’il y ait lieu de s’attendre, dans
les prochains mois, & un affaiblissement de la demande étrangére, notamment en ce
qui concerne les produits sidérurgiques, I'économie luxembourgeoise devrait rester
caractérisée par des tendances assezx marquées au déséquilibre.

1. L'évolution au cours des derniers
mois

Alors que les inscriptions de commandes étran-
géres avaient notablement dépassé les possibi-
lités de livraison jusqua la fin de 1969, la
demande extérieure, surtout celle de produits
sidérurgiques, s’est légeérement affaiblie dans les
premiers mois de 1970. Les exportations vers
les pays membres ont accusé un ralentissement
conjoncturel, tandis que les livraisons aux pays
tiers, caractérisées jusqu’ici par une évolution
assez hésitante, ont augmenté A un rythme accé-
1éré. La hausse des prix 4 Pexportation parait
s’étre modérée notablement.

Appréciation des entrepreneurs
sur le carnet de commandes total
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L’essor de la demande intérieure est demeuré
rapide; la formation brute de capital fixe, en
particulier, a fortement progressé. Tandis que la
croissance des investissements ne s’est ralentie

que légerement dans la sidérurgie, la propension
3 investir est restée franchement orientée 2 I'ex-
pansion dans les autres secteurs industriels. Les
investissements dans la construction résidentielle
ont accusé un développement relativement
rapide. En dépit du blocage de la « tranche
conditionnelle » concernant les investissements
administratifs, scolaires et sanitaires, il est pro-
bable que les investissements des administrations
publiques ont fortement augmenté depuis le
début de I'année.

Production industrielle ]}316.33;1_1122
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1968 1969 1970

Les dépenses de consommation privée ont témoi-
gné d’un dynamisme nettement accru. Les reve-
nus des ménages ont augmenté, depuis le début
de lannée, a4 un rythme sensiblement accéléré.
Les améliorations de salaires lies a la conclu-
sion d’une nouvelle convention collective dans
la sidérurgie ont joué un role déterminant dans
la vigoureuse progression de la masse salariale.
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D’autre part, les revenus de transfert ont été
sensiblement majorés. Enfin, ’accroissement des

Emplois vacants en unités
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1968 1969 1970

revenus disponibles a été favorisé au début de
1970 par une atténuation de la progressivité de
limpét, le baréme de I'impdt sur les revenus
ayant été revu en fonction de la hausse des prix
a la consommation,

Le degré d’utilisation des capacités de produc-
tion et la pénurie de plus en plus aigué de
main-d’ceuvte 3 divers niveaux de qualification
se sont reflétés dans une expansion moins rapide
de Voffre intérieure. Pour la période décembre-
janvier, l'indice STATEC de la production in-
dustrielle a cependant dépassé de 6,5 % le
niveau atteint un an auparavant. A en juger
d’aprés les informations partielles dont on
dispose sur DPévolution des importations, le
recours 4 l'offre étrangere parait s’étre notable-
ment accru.

Emplois et ressources de biens et services

1967 1968 (¥ 1969 (9 1970 (3
Aux
prix Variations par rapport 4
cou- Pannée précédente, en %,
rants
en
millions
de Flbg | Volume Valeur | Volume Valeur | Volume
Exportations (3) 27960 | + 10,2 + 10,2 |+ 13% +19 [+ 61
Formation brute de capital fixe 8883 [+ 3,2 + 7,34 17V + 253, | 4 10
Consommation des administrations 4245 | + 31 + 71+ 2 + 5% [+ 114
Consommation des ménages 21648 |+ 43 + 70 |4+ 4% + 7 |+ 54
Produit national brut 35 412 40 + 711+ 7 + 13 + 31
Importations (%) 27324 | + 94 + 95|+ 15 + 18 + 10

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

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

Remarques générales :

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

part, est imputable aux variations de stocks.

(&) Les estimations et les prévisions constituent des approximations qui ont été 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 élaboration et leur publication n’engagent que la responsabilité de 1a Commission.
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Luxembourg

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

1968 1969

Appréciation du carnet de A Appréciation des stocks de B
commandes total produits finis
I y e — T ‘@
aln riormakr \ AN
normal , normal

1968

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
m T T T 17 1T T 17T —®‘ imi
’\ \~\
e

L©

augmentation

1968 1969

1968 1969

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

STATEC.

RAPHIQUES 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 I’échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent 1’évolution de la somme des

ourcentages 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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Le climat des prix s’est nettement dégradé au
cours des derniers mois, bien que la politique des
prix du Gouvernement, et en particulier le blo-
cage de marges bénéficiaires du commerce et la
baisse temporaire des taux de la taxe i la valeur
ajoutée sur certains produits et services, aient
contribué A atténuer fortement les incidences
du passage au nouveau systéme d’imposition.
L’enchérissement des loyers, des denrées alimen-
taires et des produits importés ont toutefois
entrainé une accélération sensible de la hausse
des prix a la consommation. De novembre 2
février, indice s’est élevé de 2,7%; il dépassait
de 4,2 9%, en février, le niveau auquel il se
situait un an plus tot.

2. Les perspectives

Le ralentissement probable de la production dans
les industries de biens d’investissement et la
normalisation des stocks d’acier dans les prin-
cipaux pays clients entraineront sans doute, d’ici
la fin de 1970, un net affaiblissement de la
demande de produits sidérurgiques luxembour-
geois sur le marché mondial. Ainsi, en dépit
d’'une évolution plus soutenue des exportations
d’autres produits, notamment de produits chimi-
ques, et malgré incidence favorable du passage
au systéme de la taxe sur la valeur ajoutée, les
exportations globales devraient marquer un
développement bien moins rapide qu’en 1969.

1l est a prévoir que 'expansion de la demande
intérieure restera vive. En effet, les impulsions
additionnelles imprimées a la conjoncture par
Pévolution des investissements fixes ne semblent
guere devoir s’affaiblir d’ici la fin de l’année.

Certes, les programmes d’investissement des
entreprises publiques pourraient accuser un net
recul; mais il n’est pas douteux que la propen-
sion 2 investir des entreprises privées demeurera
trés élevée. Par ailleurs, le manque d’élasticité
de Poffre de main-d’ceuvre et la vive accéléra-
tion de la hausse des prix devraient freiner
lactivité dans la construction résidentielle.

Les facteurs dynamiques déja cités a propos de
Iévolution récente des revenus des ménages
continueront de favoriser un accroissement
rapide de la consommation privée au cours des
prochains mois. D’autre part, les revenus sala-
riaux devraient marquer d’importants progrés
en 1970, par suite du déclenchement plus fré-
quent de P’échelle mobile sous la poussée des
prix A la consommation. Enfin, il y a lieu de
s’attendre 4 une nouvelle amélioration du niveau
de lactivité.

En ce qui concerne la consommation des admi-
nistrations publigues, on peut prévoir une accé-
lération de I'expansion, surtout si 'on se référe
aux prévisions de dépenses inscrites au budget
de I'Etat pour 1970.

Compte tenu notamment du ralentissement des
progres de productivité, le développement de la
production industrielle pourrait étre assez limité
au cours des prochains mois. Néanmoins, eu
égard au niveau de production trés élevé atteint
au début de I'année dans I'industrie et dans la
construction, le taux de croissance du produit
national brut, en termes réels, pourrait s’établir
a 3 Y% 9% pour lensemble de P'année 1970;
ce taux dépasse légérement celui qui avait été
retenu dans le précédent rapport trimestriel.

La demande excédentaire et Vincidence progres-
sive de la taxe sur la valeur ajoutée pourraient,
en dépit du ralentissement probable de la hausse
des prix & I'importation, se traduire par une
nouvelle et sensible augmentation des prix
intérieurs au cours des prochains mois. Il y a
lieu de s’attendre, en outre, 2 une détérioration
appréciable du solde extéricur.

Face au risque d’apparition de tendances infla-
tionnistes difficilement contrblables, les auto-
rités luxembourgeoises se sont efforcées d’appli-
quer strictement le programme de stabilisation
annoncé au début du mois de novembre (1).

(1) Les mesures restrictives de ce programme sont résu-
mées dans le précédent rapport trimestriel.
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Le budget de I'Etat

1970 1969 1970
e — — |
Budget Budget Budget Budget Budget
initial rectifié initial initial initial
Variations en Y,
en milliards de Flbg pari:?tiﬁoéz 211’1;13 ;iget
précédente
Dépenses (1) 10,2 10,1 10,8 + 7,6 + 6,8
dont :
— dépenses courantes 8,2 8,2 8,8 + 9,0 + 7,8
— dépenses en capital (2) 2,0 1,9 2,0 + 2,2 + 2,6
Recettes 8,8 8,9 9,5 + 6,0 + 9.1
! dont :
; — 1mpots directs 43 43 438 + 10,1 + 124
— impéts indirects 3,6 3,8 4,0 — 0,8 + 10,1
Solde (1) — 14 — 1,2 — 1,3

(*) Non compris 'amortissement de la dette.
(*) Y compris les participations, préts et avances.

Remargue :

Les chiffres présentés dans ce tableau résultent de la transposition des données budgétaires nationales dans un

cadre communautaire.

Ce programme doit étre apprécié du point de
vue des conditions, et notamment du climat psy-
chologique, qu’il y aurait lieu de créer pour
éviter le déclenchement d’une réaction en chaine
des prix et des salaires. Dans ce contexte, la
réduction du déficit budgétaire pour 1970, de
1260 2 1 200 millions de francs, devrait égale-
ment contribuer au succes de la politique restric-
tive. Toutefois, et en dépit des substantielles
plus-values fiscales que permet d’escompter
Pévolution de la conjoncture, il serait possible
de satisfaire mieux encore aux impératifs d'une
stabilisation rapide de I’économie, et en particu-
lier & la nécessité d’atténuer les tensions dans
le secteur de la construction, en témoignant
d’une grande prudence dans Iexécution du bud-
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get. Cet objectif pourrait notamment étre atteint
en maintenant le blocage des dépenses prévues,
pour lexercice budgétaire 1970, dans le pro-
gramme « conditionnel » relatif aux dotations
des fonds publics, et en réduisant ou en ajour-
nant certaines autres catégories de dépenses pu-
bliques.

Principales mesures de politique
conjoncturelle

Janvier :

— Entrée en vigueur de mesures d’application
du plan de stabilisation annoncé au mois de
novembre 1969. En matiére fiscale, les taux de




la taxe sur la valeur ajoutée sont réduits de
moitié, de janvier a juin, pour certains produits
alimentaires et pharmaceutiques, pour les tabacs
fabriqués, ainsi que pour les hotels et restau-
rants. Le Gouvernement pourra prorogetr ces
mesures, en tout ou en partie, au deld du
1°7 juillet 1970 et pour six mois au plus.

— Adaptation, avec effet au 1°7 janvier 1970,
des barémes de I'imp6t sur le revenu 2 Iévolu-
tion de l'indice des prix a la consommation.
Cette mesure entrainerait une moins-value de
recettes de Pordre de 75 millions de francs.

— Relévement du salaire minimum garanti,
dont le taux horaire passe de 33 4 34 francs.

— Mise en vigueur de prix maxima dans le com-
merce des meubles, appareils ménagers, matériel
d’éclairage et combustibles minéraux solides.
Fixation des marges bénéficiaires dans le com-
merce de détail des fruits et légumes.

— Prorogation des mesures fiscales temporaires
en faveur des investissements.

— Dépot d'un projet de loi portant création
d’une Société nationale de participation, d'un
Institut national de crédit d’équipement et d’un
Comptoir national de réescompte et de garantie.

Mars -

— Mise en vigueur de diverses mesures restric-

tives en matiere de politique monétaire :

— Recommandation adressée aux organismes
de financement privés ou parastataux pour
un octroi plus sélectif des préts a la construc-
tion;

— Réduction de la demande de crédit émanant
des collectivités locales subordonnées. Les
projets de construction des communes sont
soumis 4 lexamen d’une commission spé-
ciale avant de pouvoir étre pris en considéra-
tion en vue de I'octroi d’un prét;

— Conditions plus sévéres fixées pour 'octroi
du crédit A la consommation, dont I'expan-
sion est limitée 3 5% pour le premier se-
mestre de 1970;

— Majoration des taux d’intérét de la Caisse
d’Epargne de 'Etat et des autres organismes
de financement.

— Au I*" mars, nouveau relévement du salaire
minimum garanti, dont le taux horaire est porté
4 35 francs.

— Application de mesures en faveur du recru-
tement de main-d’ceuvre étrangére.
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Luxembourg

Principaux indicateurs mensuels

Année | Janv. | Fév. | Mars | Avril | Mai Juin | Juill. | Aofit | Sept. | Oct. | Nov. | Dée.
Production industrielle 1968 | 101,8 | 104,1 | 1106 |108,6 |111,3 |112,2 |109,7 |114,6 |117,1 |116,2 | 118,56 |119,6
(1963 = 100)
1969 | 122,1 | 123,4 | 125,56 |125,1 |123,2 |128,1 |126,1 |126,7 |130,7 |129,8 |133,6 |131,5
1970
Offres d’emplof (nombre) 1968 | 456 499 517 728 737 651 586 577 645 692 751 670
1969 | 890 744 825 819 853 647 824 684 746 810 955 1081
1970
Construction : 1968 29 12 17 16 18 9 238 15 19 14 22 14
Permis de construlre pour
immeubles (nombre) 1969 | 16 23 11 29 12 58 27 27 15 35 27
1970
(I;r;x ale 1(3(())(;)1)somm:«xt:ion 1968 | 114,24 | 114,88 | 114,95 | 115,19 | 115,09 | 115,19 | 115,41 | 115,40 | 115,59 | 116,12 | 116,29 | 116,74
63 =
1969 | 116,96 | 117,08 | 117,30 | 117,567 | 118,08 | 117,94 | 118,26 | 118,11 | 118,31 | 118,39 | 118,77 | 120,03
1970 | 121,21 | 121,98




Luxembourg
REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LE TABLEAU

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

Graphigue 1

— Apptéciation des entrepreneurs sur le carnet de commandes total: Source: Enquéte de conjoncture C.E.E.
Sur le graphique sont reptésentées les différences entte les pourcentages « supérieures a la normale » () et
«inférieures 4 la normale » (—) dans les réponses des entrepreneuts 4 la question relative au carnet de com-
mandes.

Graphique 2

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

Graphique 3

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

Graphique 4

— Prix 4 la consommation: Source: STATEC.

Tableau

— 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 4 la consommation: Chiffres non désaisonnalisés.
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ANNEXE 1

Bruxelles, le 22 décembre 1969

Mémorandum de la Commission au Conseil, sur la
politique conjoncturelle de la Communauté pour 1970

En juillet 1969, au terme d'un débat consacré
aux problémes posés par le développement d’un
processus inflationniste dans la Communauté,
le Conseil avait marqué son accord sur les con-
clusions du mémorandum présenté par la Com-
mission, qui définissait les orientations propres
4 assurer les conditions d'une croissance équili-
brée dans la Communauté, Depuis lors, d’im-
portantes mesures, parmi lesquelles figurent le
changement de la parité du franc francais et du
D-Mark, ont été prises dans les Etats membres
pour restaurer les équilibres fondamentaux de
leur économie.

L’évolution des derniers mois montre cependant
que les tensions inflationnistes demeurent vives
ou s’aggravent. Une persistance de ces tensions,
i leur degré d’intensité actuel, pourrait entrai-
ner, 3 échéance relativement bréve, un dérégle-
ment total de I'expansion qui imposerait le re-
cours a des politiques restrictives particuliére-
ment rigoureuses. L’impact en serait d’autant
plus grave qu'un « refroidissement » de la con-
joncture & l'extérieur pourrait en accentuer les
effets.

1l apparait dés lors nécessaire de définir les
lignes d’action, qui permettraient d’assainir le
plus rapidement possible en 1970 la situation
économique de la Communauté et de donner,
le cas échéant, 4 la politique conjoncturelle une
otientation nouvelle tendant 3 compenser un
ralentissement de lactivité économique qui

pourrait provenir du contexte international.

I. L’évolution de la conjoncture au
second semestre de 1969

Les tensions conjoncturelles se sont accentuées
au cours du second semestre de 1969 dans la

plupart des pays de la Communauté, ot 'écart
entre loffre et la demande a continué de
s’élargir.

Alors que le développement des exportations
vers les pays tiers demeurait soutenu, 1’expan-
sion de la consommation privée s’est notable-
ment accélérée, en particulier en Allemagne et
en Italie, du fait notamment d’importantes ma-
jorations de salaires. Ce n’est qu’en France que,
tout récemment, le dynamisme des dépenses
des ménages a commencé a s’atténuer. Les en-
treprises ont poutsuivi la mise en ceuvre d’im-
portants programmes d’investissement. Seuls les
investissements publics et, dans certains pays,
la construction de logements, semblent s’étre
accrus moins rapidement qu'au premier se-
mestre de 1969.

En méme temps, des goulots d’étranglement en-
travent de plus en plus les progrés de la pro-
duction, ainsi que Pattestent 1’écart croissant
entre le nombre de demandes d’emploi non
satisfaites et celui des offres d’emploi, ["accrois-
sement du degré d'utilisation des capacités tech-
niques, le gonflement des carnets de comman-
des et l'allongement des délais de livraison. Les
gains de productivité se sont considérablement
réduits. Le mouvement de résorption du cho-
mage conjoncturel semble avoir atteint, dans la

plupart des pays, un seuil difficilement fran-
chissable,

L’accentuation des tensions conjoncturelles se
traduit surtout par une hausse accélérée des
prix, observée dans presque tous les pays mem-
bres. L’enchérissement des produits importés et
I’augmentation des cofits intérieurs peuvent étre
facilement répercutés sur les prix.

Les déséquilibres se reflétent aussi dans des ten-
sions de plus en plus vives sur les marchés
financiers; les taux d’intérét ont continué d’aug-
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menter et atteignent un niveau trés élevé sur le
marché monétaire de tous les pays membres.

Enfin, la balance commerciale de la Commu-
nauté montre une détérioration continue; Iex-
cédent de 1750 millions de dollars enregistré
en 1968 fera place 2 un déficit en 1969.

Les modifications de parité monétaire décidées
par ’Allemagne et la France sont trop récentes
pour que l’on puisse déja apprécier de maniére
précise les effets de ces mesures. Les informa-
tions disponibles montrent cependant que les
mouvements de capitaux et Pévolution des ré-
serves d’or et de devises se sont inversés. Le
reflux de capitaux & court terme a partir de
PAllemagne a été trés important; de fin sep-
tembre 4 début décembre, la Bundesbank a cédé
la contrepartie d’environ 19 milliards de DM
au marché des devises. En France, aprés une
période d’hésitation liée aux incertitudes con-
cernant la parité du D-Mark, des rentrées nota-
bles de capitaux ont été enregistrées.

L’incidence immédiate des changements de parité
sur les autres pays de la Communauté parait
marginale, sauf dans le domaine des mouve-
ments de capitaux; aprés la réévaluation du
D-Mark, les pays du Benelux ont, en effet, en-
registré un important afflux de devises.

Il. Les perspectives et les problémes
conjoncturels

1) Vue d’ensemble

Les modifications de parité décidées par I’Alle-
magne et la France facilitent, pour ces pays,
la réalisation de certains objectifs fondamentaux
de leur politique économique sans qu’il en ré-
sulte des inconvénients majeurs pour les autres
pays de la Communauté. La réévaluation du
DM devrait, en 1970, freiner la hausse des prix
intérieurs et contribuer i une réduction de lex-
cédent important de la balance des opérations
courantes. La dévaluation du franc francais per-
met d’escompter un redressement graduel du
solde extérieur en 1970.

Désormais, presque tous les pays de la Com-
munauté présentent cette caractéristique com-
mune que le développement de la demande glo-
bale s’annonce comme excessif face aux possi-
bilités limitées d’accroissement de la production

globale.
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Il semble, en effet, que c’est seulement pour la
France qu’un ralentissement de Pexpansion de
la demande intérieure puisse é&tre prévu, 2 la
suite des mesures rigoureuses mises en ceuvte
pendant la seconde moitié de 1969. Dans les
autres pays, les dépenses de consommation des
ménages pourraient s’accroitre a un rythme
encore accéléré ou, & tout le moins, conserver
Pallure rapide qui les caractérise actuellement.
Par ailleurs, méme si les projets d’investisse-
ment, qui sont encore en nette expansion dans
la plupart des pays, étaient révisés vers le bas,
la seule exécution des commandes en carnet
garantirait le maintien de Pactivité d’investisse-
ment des entreprises 4 un niveau trés élevé au
cours des prochains mois.

L’importance des déséquilibres ainsi prévisibles
tend plus difficile la modération — 3 tous
égards indispensable — de la forte hausse des
cofits unitaires de production que I'on observe
partout.

Ces difficultés inhérentes 4 la conjoncture inté-
rieure de la Communauté doivent étre appré-
ciées en fonction des incertitudes qui planent
sur 1’évolution de la conjoncture mondiale en
1970 et qui avaient déja été indiquées dans le
précédent Mémorandum de la Commission.

Aux Etats-Unis, Pexpansion de la demande s’est
ralentie notablement. Au troisiéme trimestre de
1969, le taux d’accroissement annuel (en va-
leur) de la consommation privée était tombé a
6 %, par rapport 2 8% au premier trimestre,
et celui des investissements fixes du secteur
privé se situait a 3,2 %, contre 16,8 9% au pre-
mier trimestre (chiffres désaisonnalisés). Il en
est résulté une baisse trés lente, mais continue,
de la production industrielle (diminution de
2 % entre juillet et novembre 1969) et ’appa-
rition d’une tendance & Iaccroissement du ché-
mage (le taux de chdmage est passé de 3,3 %
au premier trimestre de 1969 4 3,7 % au troi-
siéme). La hausse des prix ne semble cependant
pas se modérer; aussi les autorités envisagent-
elles la poursuite d’une politique monétaire sé-
vere et une gestion budgétaire trés stricte com-
portant un important excédent du budget fédé-
ral. Dans ces conditions, il y a lieu de prévoir
un « refroidissement » de la conjoncture améri-
caine dans le courant de 1970 et, en consé-
quence, une diminution des importations. Les
incertitudes concernent essentiellement linten-
sité et la durée de la phase de ralentissement




conjoncturel. L’impact principal sur les échanges
mondiaux pourrait se situer dans la deuxiéme
moitié de 'année.

Nombre d’autres pays industriels se verront
sans doute contraints de renforcer en 1970 les
mesures déja prises pour combattre la hausse
des prix ou pour éviter des difficultés de ba-
lance des paiements. Le Royaume-Uni constitue,
a cet égard, une exception : Vamélioration con-
sidérable de la balance des paiements sutrvenue
au cours de 1969, ainsi que les perspectives fa-
vorables pour le premier semestte de 1970, pet-
mettront sans doute, malgré l'importance des
remboursements au titre de la dette extérieure,
de ne pas accentuer les limitations imposées 2
Pexpansion de la demande interne et des im-
portations.

Au total, le développement des échanges entre
les pays industriels risque de devenir de moins
en moins dynamique pendant 'année 1970.

Le danger existe dés lors que la Communauté
n’ait pas suffisamment maitrisé ses tensions in-
flationnistes, 4 un moment — situé vraisem-
blablement au second semestre de 1970 — ot
des influences externes agissant sur la demande

pourraient compromettre son rythme d’activité.

La persistance d’une forte hausse des prix et
des colits et une détérioration appréciable de la
balance des paiements courants constitueraient
alors des obstacles difficilement surmontables &
une réorientation de la politique conjoncturelle.
Pour éviter pareil dilemme, il est indispensable
de donner priorité & Iélimination du déséquili-
bre entre I'offre et la demande. La rapidité avec
laquelle ce résultat pourrait étre atteint consti-
tue un facteur important, la hausse des cofits et
ses répercussions sur les prix risquant de per-
sister pendant quelque temps encore aprés la
réalisation de cet objectif.

Le retour graduel a P’équilibre interne et ex-
terne au moyen d’actions coordonnées devrait
étre mis A profit pour supprimer le plus vite
possible les entraves imposées ces dernieres an-
nées aux échanges commerciaux et financiers
entre les pays de la Communauté et pour don-

ner 4 ceux-ci une nouvelle impulsion.

2) Perspectives et problémes dans les pays
membres

En Allemagne, la consommation et les investis-
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sements privés se développeront 3 un rythme

élevé. Les effets exercés par la réévaluation, qui
ne se manifesteront pleinement qu’apres des
délais assez longs, n’assureront donc pas, 2 eux
seuls, une modération suffisamment rapide de
la demande globale et de I’évolution des prix.
Il importe que ’Allemagne retrouve rapidement
un rythme de hausse des prix compatible avec
le maintien d’une croissance satisfaisante. En
effet, la persistance de tensions inflationnistes
excessives imposerait tot ou tard le recours a
une politique restrictive trés rigoureuse. La sta-
gnation de I’économie allemande, qui risquerait
d’en résulter, affecterait sensiblement I’ensem-
ble de la Communauté. Les répercussions en
seraient d’autant plus graves qu’elles se conju-
gueraient a celles du ralentissement de la de-
mande extérieure. Pour éviter une telle situa-
tion, les autorités allemandes disposent aujout-
d’hui d’une plus grande marge d’action, la réé-
valuation ayant atténué les conflits entre les
objectifs d’équilibre interne et externe, qui exis-
taient auparavant.

En France, les mesures budgétaires et monétai-
res prises au cours des derniers mois exerceront
des effets de freinage sur la demande et la liqui-
dité intérieures; elles contribueront au rétablis-
sement de la balance des opérations courantes
en accentuant le transfert de l'offre intérieure
vers ’exportation, déja favorisé par les avanta-
ges relatifs de prix créés par la dévaluation du
franc. Toutefois, la vigueur des pressions sur
P'appareil de production, qui devraient se pro-
longer quelques mois encore en 1970, les ger-
mes inflationnistes additionnels contenus dans
la dévaluation et les risques d’affaiblissement
de la demande extérieure dans la deuxiéme moi-
tié de 1970 conduisent i penser que la consoli-
dation de équilibre extérieur en France passe
nécessairement par le rétablissement rapide de
I’équilibre interne. Si ’expansion de la demande
intérieure ne pouvait étre limitée 2 bref délai,
la fragilité¢ de la situation extérieure réduirait
sensiblement la marge d’action disponible pour
engager ultérieurement I’économie francaise
dans une nouvelle phase de croissance durable.

En Itdlie, aprés un premier semestre relative-
ment équilibré, les signes de tension ne cessent
de se multiplier. La hausse des prix s’est faite
nettement plus vive; des conflits sociaux ont
entrainé d’importants arréts de travail; les ma-
jorations de salaires ont été sensibles et la ba-
lance globale des paiements accuse maintenant
un déficit assez élevé. Bien que 1'élasticité de la
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production demeure plus grande que dans les
autres pays membres, divers facteurs tels que
la hausse des salaires, ’augmentation considéra-
ble des transferts sociaux, I’accroissement de la
demande non satisfaite par suite des arréts de
travail, donnent a penser que la progression de
la demande intérieure sera trés forte au premier
semestre de 1970. Dans ces conditions, le ris-
que d’'un mouvement cumulatif, accentuant les
tensions existantes et déclenchant la spirale des
prix et des salaires, est trés grand.

Aux Pays-Bas, en dépit de la pression moins
forte sur les ressources qui pourrait résulter de
Pévolution des exportations, les conditions de
Péquilibre interne demeureront précaires en
1970. En particulier, I’expansion de la consom-
mation des ménages demeurera trés sensible.
Une « désinflation » rapide de 1’économie s’im-
pose d’autant plus que les partenaires sociaux
en font une condition de leur collaboration 2
une politique de modération des revenus.

Dans P'U.E.B.L., Pexpansion de la demande glo-
bale demeurera soutenue, bien qu'un ralentisse-
ment des exportations, notamment vers les pays
tiers, soit prévisible,

En Belgique, les impulsions émanant de la con-
sommation privée et des investissements des
entreprises demeureront trés vives, de telle
sorte que, pendant la majeure partie de I'année,
le rythme de Pactivité sera encore déterminé
essentiellement par les capacités de production
disponibles. Une modération de la demande in-
térieure au cours de ’année 1970 apparait d’au-
tant plus nécessaire que le systéme de la taxe
a la valeur ajoutée sera introduit le 1°* janvier
1971.

Au Grand-Duché de Luxembourg, ou la décision
d’appliquer ce systéme au début de 1970 a été
maintenue, la modération de 'expansion de la
consommation et des investissements sous
forme de construction apparait comme un objec-
tif immédiat, compte tenu de P’enchérissement
des importations, en particulier en provenance
de I’Allemagne.,

Ifl. Les orientations de la politique
conjoncturelie

Les perspectives conjoncturelles esquissées ci-
dessus font ressortir la nécessité dune « désin-
flation » dans tous les pays membres et oppor-
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tunité d’une action rapide. C’est seulement 2
ces conditions qu'il serait possible d’obtenir un
assainissement de la situation économique sans
tomber dans la stagnation ou la récession. Des
actions vigoureuses, concentrées sur le premier
semestre de 1970, s’imposent pour éviter que
n’apparaisse, 3 échéance plus éloignée, un ralen-
tissement de la croissance coincidant avec la
hausse persistante des cofits et des prix, dans
un contexte international précaire.

L’augmentation des capacités de production, les
incitations a4 une mobilité accrue de la main-
d’ceuvre, lintensification du recrutement de tra-
vailleurs étrangers, le transfert de ressources
vers les secteurs plus productifs, sont fort utiles
dans les circonstances présentes; elles ne peu-
vent cependant, i court terme, fournir qu'un
apport relativement limité 4 la modération des

tensions inflationnistes.

L’accent doit donc étre mis sur les instruments
propres 2 freiner 'expansion de la demande in-
térieure,

a) A cette fin, il importe en premier lieu que,
dans les prochains mois, la politique financiére
contribue énergiquement 2 la limitation de 1’ac-
croissement de la demande. La Commission rap-
pelle a cet égard que, dans son mémorandum
du 9 juillet 1969, elle soulignait la nécessité de
prévoir dans les budgets des administrations
publiques pour 1970 « en plus d’un net ralen-
tissement dans Daccroissement des dépenses,
Padoption de mesures de fiscalité directe, la
suppression éventuelle des avantages fiscaux
accordés aux investissements et I'aménagement
de certains impdts indirects, qu’imposeraient,
selon les pays, les tendances de la conjoncture ».
Bien que, dans la plupart des pays membres, des
dispositions aient été prises pour limiter I’aug-
mentation des crédits inscrits dans les budgets
de I’Etat pour 1970, 'effort de freinage risque
de ne pas étre suffisant. Il conviendrait donc
d’accentuer encore l'austérité en matiere de dé-
penses publiques. Une partie des crédits initia-
lement prévus pourraient étre temporairement
gelés et n’étre utilisés que lorsque la situation
économique le permettrait. Comme les mesures
d’austérité risquent de porter sur les dépenses
d’investissement, qui offrent souvent une flexi-
bilité plus grande que les dépenses courantes,
il conviendrait que les économies budgétaires
ne compromettent pas trop gravement le déve-
loppement économique i moyen terme.




En ce qui concerne les recettes, de nouveaux
allégements fiscaux seraient inopportuns. En
outre, s’il apparaissait que les impulsions éma-
nant des dépenses budgétaires prévues risquaient
de demeurer encore trop fortes, une augmenta-
tion des taux d’imposition — d’imposition di-
recte de préférence — ne devrait pas étre
exclue.

Enfin, la régle d’austérité budgétaire devrait
étre observée non par les seules autorités cen-
trales, mais par P'ensemble des administrations
publiques.

La gestion budgétaire devrait, en tout état de
cause, étre modulée de facon 4 mettre P’accent
sur 'accélération des rentrées fiscales et le ra-
lentissement du rythme des dépenses pendant

le premier semestre.

Il est également souhaitable que les opérations
de trésorerie des pouvoirs publics exercent, dans
toute la mesure du possible, un effet de contrac-
tion sur la liquidité interne. L ot des déficits
budgétaires subsisteront, leur mode de finance-
ment devrait étre recherché dans le financement
a long terme, méme si I’émission d’emprunts
publics entraine une certaine hausse des taux
d’intérét sur le marché des capitaux. De toute
maniére, des opérations de consolidation sont
opportunes. Une stérilisation des liquidités par
le remboursement de dettes publiques contrac-
tées aupres de Pinstitut d’émission et 4 ’étran-
ger, ou par la création de dépbdts aupres de la
Banque centrale, devrait étre envisagée.

b) La politique monétaire a, dans le courant de
1969, pris un cours tres restrictif dans tous les
pays de la Communauté et les effets de cette
politique, généralement plus tardifs que ceux
qui émanent de la gestion des finances publi-
ques, devraient se faire sentir avec plus de vi-
gueur en 1970.

Un relidchement de ces restrictions ne saurait
actuellement étre envisagé. Au contraire, I'un
des objectifs déclarés de la politique monétaire
devrait étre de limiter strictement Paccroisse-
ment de la masse monétaire et quasi monétaire
au cours de 1970. A cet effet, la politique du
crédit devrait tenir compte des résultats obtenus
en mati¢re de gestion de la trésorerie publique
et des mouvements de devises. Elle devrait é&tre
particuli¢rement rigoureuse dans les pays ot1 la
situation des finances extérieures reste précaire.

Dans certains cas, la poursuite d'une telle poli-
tique pourrait signifier une hausse des taux d’in-
térét qui doit, dans les circonstances présentes,
étre appréciée en tenant compte des conditions
en vigueur sur les marchés financiers étrangers,
notamment sur le marché des euro-devises, et
qui doit étre considérée comme un adjuvant
souhaitable d'une politique globale de stabili-
sation,

Il conviendrait de faire porter davantage le
poids des restrictions de crédit sur les dépenses
de consommation et, dans certains pays mem-
bres sur la construction, en assurant néanmoins
un niveau élevé de la construction de logements
sociaux. Toutefois, le développement des crédits
liés & des opérations d’équipement ou de cons-
truction devrait étre soigneusement encadré,
surtout dans une conjoncture ol les tendances
inflationnistes tendent A contrecarrer la réparti-
tion des ressources d’investissement en fonction
de critéres réels de rentabilité.

c) Le développement de Vépargne privée doit
étre un instrument majeur de la lutte contre
Pinflation. Il contribuerait & freiner la consom-
mation des ménages ainsi que les sorties de ca-
pitaux, tout en facilitant le financement non
inflationniste de I’expansion. Les incitations
données devraient étre assez générales pour
écarter des possibilités de substitution entre les
diverses formes d’épargne. Les taux créditeurs
versés aux comptes d’épargne devraient étre
adaptés en fonction de la hausse générale des
taux d’intérét, pour des raisons d’efficacité au-
tant que de justice.

d) La solution du probléme que pourraient
poser la persistance d’une forte hausse des cofits
et des prix et I'affaiblissement de I’expansion
économique suppose le recours a des moyens
autres que ceux qui viennent d’étre indiqués.

Il est souhaitable que la hausse des prix se
trouve freinée par le jeu d’une concurrence ac-
crue sur les marchés des biens et services. Le
développement rapide des échanges intracom-
munautaires, ainsi que la réduction, en janvier
1970, du tarif extérieur commun, apportent,
dans ce contexte, une contribution appréciable.
Il importe aussi d’intensifier la concurrence par
des mesures appropriées, portant notamment
sur la pratique des prix imposés, les abus dé-
coulant de positions dominantes et la moderni-
sation des circuits de distribution.
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Ainsi que la Commission I'avait souligné dans
son mémorandum du 9 juillet 1969, les mesures
nécessaires au rétablissement des équilibres ne
seront couronnées de succeés que si les partenai-
res sociaux participent activement i I’élaboration
et 4 la mise en ceuvre d’une politique d’ensem-
ble. A cet égard, il est indispensable que les
gouvernements examinent avec les partenaires
sociaux les possibilités d’accroissement des di-
vers types de revenus, ainsi que leurs implica-
tions du point de vue de I’évolution des prix.
Dans ce contexte, il apparait également souhai-
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table d’encourager I'acces des salariés a la pro-
priété sous ses différentes formes.

%x
*%

La Commission demande au Conseil d’approu-
ver les orientations exposées ci-dessus. Ainsi la
Communauté pourrait-elle parvenir 3 une meil-
leure maitrise de son évolution conjoncturelle
en 1970 et faciliter la mise en ceuvre, & partir
de 1971, d’une politique 4 moyen terme de
croissance équilibrée, dont la Commission a par
ailleurs saisi le Conseil.




COMMUNAUTES EUROPEENNES

Comité de politique
conjoncturelle

ANNEXE 2

Bruxelles, le 16 janvier 1970

Avis relatif aux budgets économiques pour 1970

Lors de sa réunion du 17 décembre 1969, le
Comité de politique conjoncturelle a examiné
la situation économique de la Communauté 2 la
fin de 1969, les perspectives économiques pour
1970 et les problémes de politique conjonctu-
relle qui y sont liés. Cet examen a été effectué
4 l'aide des données contenues dans les budgets
économiques transmis par les Etats membres et
en tenant compte des récentes prévisions effec-
tuées par les services de la Commission.

1. Pour la Communauté dans son ensemble,
P’année 1969 a été caractérisée par un rythme
de croissance élevé, mais en méme temps par
des déséquilibres monétaires — qui ont trouvé
leur issue dans des modifications de parités —
et par des tensions inflationnistes de plus en
plus marquées.

Le produit brut s’est accru en volume de 7 %,
taux qui n’avait encore jamais été atteint depuis
Iinstauration du marché commun. Toutefois,
depuis quelque temps, le rythme d’expansion de
la production a marqué une tendance a un affai-
blissement progressif; en effet, les capacités de
production encore disponibles s’épuisent rapide-
ment et des tensions parfois aigués se manifes-
tent sur le marché de lemploi. Les gains de
productivité, qui étaient trés élevés au début de
la période de haute conjoncture, sont allés
s’amenuisant. La hausse des prix s’est accélérée
en cours d’année, en raison principalement de la
pression croissante de la demande, qui s’est ac-
compagnée d’une sensible élévation des cofits
salariaux. Dans ces conditions, 'excédent de la
balance des opérations courantes de la Commu-
nauté s’est assez nettement réduit.

2. En 1970, si I'on peut s’attendre a2 une mo-
dération de la demande externe dont I’ampleur
et la durée sont toutefois difficilement prévisi-
bles, la demande intérieure, quant 2 elle, devrait

'

encore rester vive, surtout pendant la premicre
moitié de P’année, et dépasser, dans la plupart
des pays, les possibilités d’accroissement de la
production intérieure. Les gains de productivité
continueront 3 diminuer et les goulots d’étran-
glement sur le marché de ’emploi se multiplie-
ront. Ce décalage entre offre et demande de-
vrait amener, au moins au premier semestre de
1970, une croissance rapide des importations
et une hausse assez marquée des prix. Bien
qwavec des différences d’intensité assez impor-
tantes d’'un pays a lautre, léconomie de la
Communauté reste donc caractérisée par des
tendances inflationnistes.

3. Le Comité est d’avis que la politique con-
joncturelle doit se préoccuper en premier lieu
de la maitrise de ces tendances. La concentra-
tion des efforts sur la lutte contre la surchauffe
est maintenant facilitée par le fait que les con-
flits qui existaient entre la poursuite des objec-
tifs au niveau de chacun des pays et un retour
3 Péquilibre interne dans I’ensemble de la Com-
munauté se sont atténués.

Le danger qu'un refroidissement marqué de la
conjonctute mondiale n’intervienne 3 un mo-
ment ol la Communauté n’aurait pas encore
maitrisé linflation plaide en faveur d’actions
rapides et facilement réversibles; de cette facon
on serait en mesure d’éviter un affaiblissement
trop prononcé de I’expansion accompagné d’une
persistance de la hausse des cofits.

4. TLe Comité estime qu’une politique budgé-
taire trés stricte, tant au piveau des dépenses
qu’a celui des recettes, parait nécessaire pour
réduire d’une facon suffisante 'expansion de la
demande globale et pour favoriser le retour 2
P’équilibre interne. Les déficits budgétaires de-
vraient &tre autant que possible financés d’une
facon non monétaire.

103



Pour répondre au souci de rapidité et de réver-
sibilité, déja exprimé, il parait opportun, dans
les pays ol les déficits budgétaires prévisibles
sont encore élevés, de recourir a des impbts con-
joncturels; par ailleurs, la gestion de la tréso-
rerie devrait pouvoir étre davantage modulée
en cours d’année de fagon 3 faire porter I’action
restrictive sur les premiers mois de l’année;
enfin, une partie des crédits prévus initialement
pourrait étre temporairement gelée.

Au cours de 'année 1969, des mesures moné-
taires 4 caractére restrictif ont été prises dans
tous les Etats membres. Le Comité est d’avis
qu'actuellement une telle orientation doit étre
maintenue, voire renforcée dans certains cas.
A cet égard, il y a toutefois lieu de tenir compte
des influences restrictives exercées par les sor-

ties de devises.

Le dispositif de lutte contre l'inflation devrait
étre appuyé par une série de mesures touchant
notamment la politique des revenus, lincitation
& P’épargne et l'intensification de la concurrence.

5. En ce qui concerne I'Italie, le Comité s’est
préoccupé des risques importants d’aggravation
des tendances inflationnistes actuellement en
couts.

L’orientation imprimée a la politique monétaire
lui a patu conforme aux exigences de la situa-
tion. Il lui semble par contre que les autres
instruments de la politique économique ne sont
pas encore utilisés pour la stabilisation avec
toute intensité voulue; ceci vaut en particulier
pour la politique budgétaire, dans la mesure ot
le budget pour 1970 parait trop expansionniste
§’il est réalisé et financé dans les conditions ac-
tuellement prévues. En D’absence d’un dosage
adéquat de ces instruments, le recours presque
exclusif 4 la politique monétaire poutrait en-
trainer une chute des investissements qui com-
promettrait les perspectives de croissance.

En Belgique, le risque d’aggravation des ten-
sions inflationnistes actuelles est d’autant plus
préoccupant que si Pintroduction de la taxe 2
la valeur ajoutée au 1°F janvier 1971 devait
se situer dans un contexte encore perturbé, le
retour nécessaire 2 ’équilibre pourrait étre dan-
gereusement compromis. Le Comité a noté que
les mesures annoncées 3 la fin du mois de no-
vembre par les autorités belges vont dans le
sens souhaité; il s’est toutefois demandé si le
renforcement du cours restrictif de la politique
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économique, en particulier dans le domaine bud-
gétaire, répondait pleinement aux exigences de
la conjoncture et §’il aurait des effets suffisam-
ment rapides.

Au Grand-Duché de Luxembourg, les effets
conjugués de I’évolution spontanée de la conjonc-
ture et des facteurs particuliers — introduction
de la taxe A la valeur ajoutée et réévaluation du
DM — entraineront d’importantes hausses des
prix. Le Comité a examiné le programme de sta-
bilisation actuellement en cours d’application
et enregistré avec intérét les efforts poursuivis
par le gouvernement du Grand-Duché pour frei-
ner la hausse du coiit de la vie.

Pour les Pays-Bas, ot les pressions sur les res-
sources resteront encore vives en 1970, Paction
de freinage de la demande intérieure déja entre-
prise depuis la fin de 1968 continue de s’impo-
ser; une attention particuliere devrait étre pot-
tée a la gestion des finances publiques, afin que
la progression des dépenses soit effectivement
maintenue dans les limites prévues. Le succés
de la lutte contre la hausse des prix est d’autant
plus important qu’il représente une des condi-
tions de la collaboration des partenaires sociaux
3 Pceuvre d’assainissement; or c’est dans la me-
sure ot1 ces derniers y apporteront leur concours
qu’elle pourra étre menée a bien.

En France, des signes d’amélioration de la situa-
tion économique et financiere sont apparus au
cours des derniers mois; ils se sont manifestés
avec une trés grande netteté dans le domaine du
commerce extérieur, ol les effets de la dévalua-
tion sur les exportations francaises ont été d’au-
tant plus sensibles que la conjoncture dans d’im-
portants pays clients a continué de faire preuve
d’un dynamisme vigoureux. La modération de
la demande intérieure, déja sensible au niveau
des biens de consommation, ne s’est pas encore
accompagnée d’une réelle détente sur les fac-
teurs de production, et les prix demeurent en
augmentation sensible. Dans ces conditions, la
poursuite de Porientation restrictive de la poli-
tique monétaire et financiére s’impose, pour que
Pamélioration naissante se consolide au cours
de 1970.

En Allemagne, la réévaluation du DM contti-
buera & une atténuation des tensions, mais seu-
lement de fagon progressive. Les effets de frei-
nage de la demande exercés par la réévaluation
sont renforcés par les développements interve-




nus dans le domaine monétaire et en matiere
de crédit. Du fait des fortes sorties de devises
intervenues depuis la modification de la parité
du DM, les forces du marché exercent dés main-
tenant un effet restrictif important sur la liqui-
dité bancaire. Il est nécessaire que les finances
publiques contribuent également en 1970, dans

une premiere période, 4 la modération de la de-
mande globale. Une action rapide s’impose
d’autant plus que le maintien des tendances 2
la hausse des prix risquerait ultérieurement
d’entrainer I’économie allemande dans une phase
de stagnation préjudiciable 2 ensemble de la
Communauté.
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ANNEXE 3

Evolution des colts salariaux dans I'industrie

A. Remarques méthodologiques

Depuis 1962, la Commission publie chaque an-
née, en annexe i ses rapports trimestriels sur
« La situation économique de la Communauté »,
une analyse de I’évolution de la rémunération par
salarié, de la productivité du travail, des coflits
salariaux par unité de valeur ajoutée a prix
constants, ainsi que des indices des prix impli-
cites dans les industries des pays de la Com-
munauté, des Etats-Unis et du Royaume-Uni.

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

La rémunération par salarié englobe les salaires,
traitements et contributions 3 la sécurité sociale.
Toutefois, pour la Belgique, on ne dispose pas
encore d’une ventilation, par secteurs économi-
ques, de la rémunération des salariés au sens
de la définition ci-dessus; c’est donc lindice de
la masse salariale de la Banque nationale de
Belgique, corrigé globalement des contributions
patronales 3 la sécurité sociale, qui a été retenu
pour ce pays. 1l faut cependant souligner que
cette approximation sous-estime probablement
P’évolution réelle des salaires dans Pindustrie
belge. Aussi convient-il, en ce qui concerne
Pexploitation et Dinterprétation des données
relatives aux cofits salariaux dans ['industrie
belge, de se montrer plus prudent encore que
dans le cas des autres pays.

Etant donné que I'Italie et le Royaume-Uni ne
publient, en matiére de valeur ajoutée bruie
prix constants, aucune sétie calculés aux prix du
marché et ventilée par secteurs économiques, on
a utilisé pour ces pays les données disponibles
aux cofits des facteurs. Pour le calcul de la
valeur ajoutée brute 4 prix constants, on s’est
fondé, sauf dans le cas des Etats-Unis, sur les
données aux prix de 1963. Pour les Etats-Unis,
on a encore utilisé les données aux prix de
1958.

106

Bien quil elt été préférable de prendre pour
base I’évolution des revenus bruts et de la valeur
ajoutée brute & prix constants par heure ouvrée,
il a fallu y renoncer en raison du caractére
incomplet des statistiques relatives 4 la durée
du travail dans les pays de la Communauté. Les
deux grandeurs en question ne peuvent donc
étre calculées que par salarié. Ceci rend plus
difficile I'interprétation des graphiques, en par-
ticulier pour ce qui concerne les derniéres années,
au cours desquelles la durée effective du travail
a été caractérisée dans la plupart des pays par
d’importantes modifications.

Pour calculer les codts salariaux par unité de
valeur ajoutée brute & prix constants, le quotient
a été obtenu en divisant l'indice de la masse
salariale par la valeur ajoutée brute a prix
constants. Cet élément peut aussi se calculer en
tant que quotient de la rémunération par salarié
divisée par la valeur ajoutée brute par salarié.

Comme P'année derniére, le présent exposé con-
tient des données concernant I’évolution des
codts salarviaux corrigés des variations de cours
de change. Ceci présente de nouveau un carac-
tere tout particulier d’actualité aprés la déva-
luation de la livre sterling, celle du franx fran-
cais et la réévaluation du mark. Sau{ pour 1969,
le calcul se base sur les cours de change des
diverses monnaies nationales par rapport au
dollar U.S., tels qu’ils figurent dans les publi-
cations de I'Office statistique des Communautés
européennes concernant le commerce extérieur.
Pour 1969, les nouvelles parités monétaires ont
été appliquées 2 partir du 10 aofit pour la France
et du 1°" octobre pour I’Allemagne.

Lindice des prix implicite est calculé en tant
que quotient de la valeur ajoutée brute & prix
courants divisée par la valeur zjoutée brute a
prix constants,

Pour la Belgique, le calcul de la valeur ajoutée
brute tant a prix courants qu'd prix constants,
de méme que le calcul de Iindice des prix impli-




cite pour la période 1958-1965, sont basés sur
les données des « Comptes nationaux 1958-
1967 », publiés par I'Office statistique des Com-
munautés européennes (O.S.C.E.). En ce qui
concerne la période 1965-1968, on a utilisé les
chiffres révisés par I'Institut national de sta-
tistique de Belgique et transmis par I’O.S.C.E.

Pour tous les pays considérés dans la présente
étude, les chiffres relatifs 4 I'année 1969 sont
fondés en tout ou en partie sur des estimations.
Quant a la signification des grandeurs ici utili-
sées, il y a lieu de remarquer ce qui suit :

Les données statistiques ont été, autant que pos-
sible, empruntées aux comptes nationaux, de
maniére 3 permettre une comparabilité suffi-
sante entre pays. 1l convient toutefois d’obser-
ver que la comparaison ne saurait porter que
sur 'évolution des indices dans les divers pays.
Cette restriction est d’autant plus importante
que déji les relations entre les niveaux atteints
pendant I'année de référence 1958 ne sont pas
nécessairement & considérer comme « exactes ».

Le recours aux comptes nationaux implique que
lon a df se limiter aux chiffres annuels. Les
modifications intervenant au cours de 'année ne
se reflétent qu’en partie dans les chiffres annuels
correspondants et influencent d’ailleurs aussi les
résultats de I"année suivante. Ceci rend, en parti-
culier, plus difficile 'appréciation de ’évolution
a court terme.

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

La différence entre valeur ajoutée et production
industrielle (au sens des indices de production)
est la plus patente pour 'indice des prix impli-
cite de la vdleur ajoutée brate. Eu égard aux
prix effectifs du marché, cet indice néglige, en
effet, deux facteurs importants, 3 savoir les
livraisons effectuées a lintérieur du secteur de
lindustrie et les livraisons provenant d’autres
secteurs, y compris de I’étranger. Aussi 1’évo-
lution de l'indice des prix implicite s’écarte-t-elle
de celle des prix du marché; cet écart différe
d'un pays i lautre, suivant la part relative de
la valeur ajoutée dans la production de I'in-
dustrie.

La notion de rémunération des salariés dans
Pindustrie ne couvre pas la totalité des salaires
inclus dans les prix du marché; en effet, elle

ne comprend pas les salaires inclus dans la
valeur des biens et services livtés 4 'industrie
par d’autres secteurs de I'économie intérieure.

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

B. L’évolution en 1969 (1)

Pendant I'année 1969, Dlévolution des codts
salariaux par unité de valeur ajoutée brute 3 prix
constants, exprimés en monnaies nationales, a
été défavorable dans les pays de la Communauté.
L’augmentation moyenne, telle qu’elle est esti-
mée, a été A peu prés la méme partout, oscillant
entre 2,5 et 3 9% aprés la réduction enregistrée,
sauf en France, en 1968.

Laccroissement de la rémunération par salarié
a été, en général, bien plus important qu’en
1968. 11 a atteint 10,5 9% en Allemagne (7,2 %
en 1968), 12,5 % en France (12,5 % en 1968),
7 % en Italie (5,5 % en 1968), 10 % aux
Pays-Bas (9 9% en 1968) et 9 % en Belgique
(5,8 % en 1968). L’augmentation considérable
constatée en France résulte en grande partie des
fortes majorations de salaires consenties au
milieu de ’année 1968. Ces majorations ont été
beaucoup moins importantes en 1969,

L’évolution de la production par travailleur, au
cours de P'année, s’est trouvée freinée dans une
mesure accrue par le degré d’utilisation déja
élevé des facteurs de production. Ceci apparait
surtout dans les données annuelles relatives 3
I'Allemagne et aux Pays-Bas; la production de
ces deux pays s’est accrue de 7 %, contre 9,1
et 9,7 % respectivement en 1968. En France,
P'augmentation bien plus rapide (9,5 %) de la
valeur ajoutée brute par travailleur tient presque
exclusivement au fait qu'on n’avait enregistré
qu’une trés faible progression (5,7 %) en 1968,
en raison des pertes de production provoquées
par les gréves en mai et en juin de la méme
année,

(1) Le calcul des chiffres qui ont servi de base 3 1’éta-
blissement des graphiques a été achevé le 10 mars.
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En Italie, Taccroissement de la production par
travailleur a été beaucoup plus faible en 1969
(4,59%) qu'en 1968 (6,8 %). La cause en
réside dans les lourdes pertes de production
entrainées par les conflits sociaux qui ont mar-
qué le second semestre de 1969. En Belgigue,
Paugmentation, en 1969, de la valeur ajoutée
brute par travailleur (6 %) a été presque aussi
élevée qu'en 1968 (6,4 % ).

En ce qui concerne 'évolution des codts sala-
riaux par unité de valeur ajoutée en Allemagne,
il faut insister sur le fait que la hausse de 3 %
en marks, enregistrée pour I'ensemble de "année
1969, — et qui cotrespond 2 5 % si Pon tient
compte du changement de parité — n’est nulle-
ment représentative de la situation 3 la fin de
1969, étant donné qu’elle ne refléte que partiel-
lement les importantes majorations de salaires
intervenues depuis ’automne 1969 et I'incidence
de la réévaluation du mark. En outre, en appré-
ciant linfluence de I’évolution des cofits sala-
riaux sur la capacité concurrentielle de I'industrie
allemande, il faut tenir compte du fait que les
mesures fiscales introduites en novembre 1968,
et qui prévoyaient une taxe de 4 9% sur les
exportations et une détaxation équivalente des
importations, ont été levées en octobre.

Pour mieux apprécier 'évolution des coflits sala-
riaux par unité de valeur ajoutée brute en
France, il convient 4 nouveau de souligner que
les graphiques ne tiennent pas compte de la
suppression, 2 partit du 1°* décembre 1968, de
I'impdt de 4 & 5 % sur les salaires. Comme en
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Allemagne, la situation 3 la fin de I'année différe
d’ailleurs de celle qui ressort des chiffres
annuels, du fait que ceux-ci n’incluent que par-
tiellement les cotrections rendues nécessaires par
la dévaluation.

Tout comme dans les pays de la Communauté,
I’évolution, dans les pays non membres consi-
dérés, des colits salariaux par unité de valeur
ajoutée brute A prix constants a été sensiblement
moins favorable en 1969,

Aux FEtats-Unis, le taux d’augmentation de la
rémunération par travailleur a été A peu prés
le méme en 1969 (6,5 %) quen 1968 (6,8 % ).
L’accroissement de la production par travailleur
a cependant été beaucoup plus faible en 1969
(2,5%) quen 1968 (4,5 9%), par suite du
ralentissement de 'expansion économique. Il en
résulte une nette détérioration de I'évolution
des colits salariaux par unité de valeur ajoutée
brute; ceux-ci ont, en effet, augmenté de 4 %
en 1969, contre 2,2 % en 1968.

Au Royaume-Uni, la rémunération par travail-
leur a marqué une progression un peu plus
faible en 1969 (8 %) quen 1968 (9,1 %).
L’expansion de la production s’est pourtant
ralentie dans une mesure importante, tandis que
le nombre de salariés a diminué. La production
par travailleur a augmenté de 4 % en 1969,
contre 7,4 9% 1’année précédente. Les cofits sala-
riaux par unité de valeur ajoutée brute a prix
constants se sont ainsi accrus de 3.5 % (1,4 en
1968).
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