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I. LA SITUATION D’ENSEMBLE

La croissance économique de la Communauté sest poursuivie au second
trimestre ef aussi, pour autant que les statistiques encore incompleétes permettent
d’en juger, pendant les mois d’été. En tout état de cause, il est évident qu’elle a marqué,
au deuxiéme trimestre, une accélération qui n’est pas seulement imputable aux
efforts accomplis pour raltraper les pertes de production encourues par suite de
Vextréme rigueur de Uhiver, mais tient également, pour une part, & un certain ren-
SJorcement des tendances conjoncturelles & I'expansion.

Tel o ét6 le cas, d’abord, des ventes de la Communauté aux pays tiers ; par
rapport aux résultats enregistrés un an plus t6t, les exportations de marchandises
ont en effet marqué, au deuxidme trimestre, une augmentation de 7 %, en valeur,
contre une baisse de 2,5 %, au trimestre précédent. Cette évolution refléte nettement,
outre Uincidence des facteurs exceptionnels mentionnés plus haut, Uamélioration
de la conjoncture mondiale survenue entretemps.

En ce qui concerne la demande intérieure, les dépenses d’investissement ont
de nouwveau marqué, dans Uensemble, une notable progression. Les investissements
sous forme de construction, surtout, se sont trés vigoureusement développés, gréice au
retour de conditions climatiques plus normales, et au fait que ce secteur a pu accrottre
les effectifs qu’il occupe et, par la, Uélasticité de Uoffre. Si I évolution desinvestissements
d’équipement des entreprises est demeurée hésitante, il semble cependant que la ten-
dance conjoncturelle a la régression ait pris fin.

Enfin, les dépenses de consommation ont assez fortement progressé. La consom-
mation des administrations a, dans Uensemble, poursuivi son expansion relative-
ment rapide. Les dépenses de consommation des ménages, aprés I'évolution incertaine
observée au premier trimestre, ont marqué, dans la plupart des pays membres, une
nette accélération, qui tient essentiellement & la progression de Uemploi et & de nouvelles
et notables majorations des traitements et saldires.




En effet, les effectifs au travail ont netiement augmenté. Moins sensible dans
Uindustrie, leur accroissement a surtout profité au secteur de la construction, de méme
qu’a certaines branches du secteur des services. En Italie, en Belgique et méme aux
Pays-Bas, le nombre de chdmeurs est tombé en dessous du nweau enregistré un an
plus t6t. Mais il est resté légérement supérieur @ ce niveaw en France, o une partie
de la main-d’ ceuvre rapatriée d’ Algérie n’a pas encore été intégrée dans le processus
de production, et aussi dans la République fédérale d’ Allemagne. Malgré le notable
accroissement de U'emplot, la détente ne s’est, en général, pas poursuivie sur le marché
du travail ; dans quelques pays, on note méme une tendance & une nouvelle aggrava-
tion des tensions.

La vive expansion de la demande et I'augmentation des possibilités physiques
de développement de la production ont entrainé un fort accroissement de Uoffre
intérieure. Celui-ci a été moins net pour la production agricole, qui a de nouvean été
entravée par des conditions climatiques défavorables (période de pluie) ; mais 'in-
dustrie a pu accroitre notablement sa production. L’indice de UOffice statistique des
Communautés européennes (non compris la construction, les denrées alimentaires,
boissons et tabacs) s’est situé, au deuxiéme trimestre, & 6 %, au-dessus du niveau
qu’il atteignait un an plus tot, alors quw’au premier trimestre la progression n’avait
été que de 2 %,. L’expansion de la production a été particuliérement vive dans la
construction.

L’offre intérieure a été complétée par des importations en progression légére-
ment accélérée en provenance des pays tiers; les importations de marchandises ont
dépassé d’environ 11 %, en valeur, aw deuxiéme trimestre, leur niveau de la méme
période de 1962 (on ne dispose pas encore des chiffres en volume ). Toutefois, grdce &
Vexpansion également accélérée des exportations, la balance commerciale de la Commu-
nauté ne s’est plus détériorée. Sans doute a-t-elle accusé, au deuxiéme trimestre, un défi-
cit d’environ 755 millions de dollars, soit 340 millions de dollars de plus qu’un an
auparavant ; mais aw premier trimestre, la détérioration par rapport & 1962 s était
chiffrée & 530 millions de dollars. La balance des paiements courants doit avoir
laissé un excédent considérable. Celui de la balance globale des paiements a augmenté,
mais ¢’est surtout Uafflux plus considérable de capitaux privés a long et & court terme,
en provenance de Uétranger, qui a contribué & cette augmentation. Les réserves d’or
et de devises des institutions monélaires officielles des pays membres se sont, autotal,
accrues d’environ 625 millions de dollars au deuxiéme trimestre, contre 388 millions
de dollars au premier.

Bien que les conditions de Uéquilibre se soient trouvées améliorées, non seule-
ment par Uaugmentation de la production et des importations, mais aussi par une
expansion trés accélérée des échanges intracommunoutaires — ceux-ci ont dépassé
d’environ 20 Y, en valeur, au deuxiéme trimestre, contre 9 %, au premier, le niveau
qu'ils avaient atteint un an plus t6t — il n’a pas encore été possible de réaliser une
stabilisation générale du niveau des prix dans les pays de la Communauté. En France,
en particulier, la tendance & la hausse a persisté, de méme qu'en Italie, ot le mouve-
ment s'est cependant ralenti ; dans la plupart des autres pays membres, les facteurs
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de stabilisation se sont davantage fait sentir, sans toutefois que la tendance & plus
long terme & la hausse ait completement disparu.

Selon toute vraisemblance, I'expansion conjoncturelle se poursuivra dans la
Communauté durant les derniers mois de Uannée, et il n’y a pas liew de penser que
les tendances des différents éléments de la demande se modifieront de fagon substan-
tielle. L'infléchissement de la courbe de production pendant la période desvacances, qui,
conformément & la tendance & long terme, s’est encore accentuée par rapport aux
années précédentes, sera sans doute compensée par une accélération correspon-
dante de la reprise d’automne. Dans ces conditions, le taux d’accroissement annuel
du produst national brut & prixz constants de la Communauté, en 1963, atteindra plus
de 4 %, chiffre qui correspond bien aux prévisions publides jusqu’a présent par
la Commission.

Les premiéres estimations établies pour 1964 laissent prévoir une poursuile
de Dexpansion économique. Etant donné Uamélioration des tendances d’évolution
de la conjoncture mondiale, les exportations de la Communauté devraient encore
progresser, peut-étre méme & un rythme un pew plus rapide qu’en 1963. En ce qui
concerne les investissements, les perspectives sont également plus favorables que
Jusquw'a présent. Ce seront principalement les investissements dans le secteur de la
construction, pour autant que les conditions climatiques soient normales, qui augmen-
teront de facon sensiblement plus rapide qu'en 1962, surtout st Uamélioration de la
situation sur le marché du travail persiste dans ce secteur ; d’autre part, les dépenses

. d’équipement pourraient progresser un peu plus vivement, tout aw moins dans
certains pays membres. La propension & investir parait, en effet, s’étre o nouvean
améliorée. En revanche, l'accroissement des dépenses de consommation des ménages
sera vraisemblablement moins accentuée qu’en 1963, en raison surtout d’un certain ra-
lentissement de la hausse des salaires dans quelques pays membres.

Toutefois, le rythme d’expansion de la demande dans la Communauté — en
particulier le rythme d’accroissement des dépenses de consommation privée, mais
ausst, dans une certaine mesure, celui de la demande d’investissements — sera égale-
ment influencé par la politique conjoncturelle. En France et en Italie, celle-ci se
trouve placée, notamment dans un souci d’harmonisation au sein de la Commu-
nauté, devant la nécessité de combattre la hausse persistante des prix en recourant,
entre autres, & des mesures ayont pour effet de freiner davantage I'expansion de la
demande. Certes, une politique de stabilisation efficace pourrait éventuellement ralentir
momentanément, dans ces pays, Uaccroissement actuellement trés rapide de la pro-
duction. Néanmoins, étant donné Uamélioration de la conjoncture mondiale et
Pexpansion persistante, peut-éire méme quelque peu accélérée, observée dans les
autres pays de la Communauté, il y a pew de chances pour qu'une telle politique
puisse interrompre la croissance économique en France et en Italie; le ralentisse-
ment ne serait d’ailleurs que passager et créerait les conditions nécessaires & une
nouvelle accélération de Uexpansion, réalisée, cette fois, dans un meilleur équilibre.
Dans les deux pays, de nouvelles mesures tendant & stabiliser les priz ont déjo été
prises.







A. L’évolution au cours des derniers mois

1. La demande

Aprés le vigoureux essor observé au printemps, et qui tenait en partie aux efforts
accomplis pour compenser autant que possible les pertes de production encourues au
cours de l’hiver, la tendance conjoncturelle & I'expansion de la demande globale est
devenue plus nettement perceptible.

La demande extérieure, au sens des exportations effectives de biens et services vers
les pays tiers, aprés avoir fléchi assez sensiblement au cours des premiers mois de I’année,
notamment en raison des intempéries, a marqué une vigoureuse reprise au deuxiéme
trimestre. D’aprés les statistiques douaniéres, les exportations demarchandises ont dépassé de
7 9%, en valeur, au deuxiéme trimestre, les résultats atteints un an plus tot, alors qu’elles
avaient fléchi de 2,5 9%, au premier trimestre. Les premiéres indications — encore frag-
mentaires — sur ’évolution des exportations au cours des mois d’été indiquent une pour-
suite de la croissance, légérement ralentie cependant du fait de la disparition des effets
de rattrapage.

La reprise des exportations parait en grande partie imputable & I’évolution plus
favorable de la conjoncture mondiale. En effet, ’activité dans les principaux pays tiers
industriels a été caractérisée par un renforcement des tendances & I'expansion.

Aux Etats-Unis, celle-ci s’est légérement accélérée au deuxiéme trimestre. Par
rapport au premier trimestre, le produit national brut a prix constants, abstraction faite
des variations saisonniéres, a progressé de 0,9 9, et l'accroissement se chiffre &
3,2 9%, par rapport & la période correspondante de ’année précédente. La production
industrielle a de nouveau atteint, en juillet, un niveau record, soit 126,5 (1957/59 = 100),
contre 120 en juillet 1962 et 119 en janvier 1963. A la différence du premier trimestre,
Pexpansion a été stimulée surtout par le développement des investissements fixes, en
particulier dans la construction. Mais elle a été favorisée également, dans une notable
mesure, par la consommation privée et les exportations. La progression des stocks s’est
ralentie quelque peu, l’accroissement rapide des stocks d’acier ayant cessé au deuxiéme
trimestre. L’évolution des exportations de la Communauté vers les Etats-Unis refléte
_ déja nettement l'expansion qui se poursuit dans ce pays; alors que, par rapport aux
chiffres atteints un an plus t6t, elles avaient fléchi de 6 9%, en valeur, au premier tri-
mestre, elles ont atteint, au second, un taux d’accroissement de 8 9, évolution qui, en
fait, s’explique principalement par une modification de la tendance.

Les exportations vers les pays de I’A.E.L.E. ont, elles aussi, progressé trés vigou-
reusement, dépassant de 9 9%, en valeur, au deuxiéme trimestre, contre 1 %, au premier,
le niveau enregistré un an plus tot. Il est vrai que c’est précisément dans ce domaine
que les facteurs exceptionnels déja mentionnés (retards de livraisons du fait de l’hiver,
et ensuite effets de rattrapage) ont eu une incidence passagére; mais il semble bien que
la tendance conjoncturelle, elle aussi, ait été plus nettement orientée & I’expansion.



Ce sont surtout les livraisons & la Suisse et au Royaume-Uni qui ont marqué une
sensible progression. Au Royaume-Uni, celle-ci a été étroitement liée & la reprise conjone-
turelle qui 8’y est amorcée au deuxiéme trimestre : le produit national brut 3 prix constants,
qui, abstraction faite des variations saisonniéres, avait encore fléchi au premier trimestre,
a progressé de prés de 4 9%, au second, principalement, semble-t-il, par suite d’une nette
reprise de la demande de consommation privée et aussi des nouveaux progreés réalisés
dans le domaine des exportations. L’accroissement du produit national brut se chiffre
a 2 9, par rapport & la période correspondante de I’année précédente. La production
industrielle a connu une évolution similaire : en juillet, 'indice a atteint 120 (1958 =
100), contre 109 en janvier dernier et 116 en juillet 1962. Cette vigoureuse expansion a
manifestement contribué au fait que les exportations de la Communauté & destination
du Royaume-Uni ont dépassé de 9 9, au deuxiéme trimestre, les résultats de I’année
précédente, contre 3 %, seulement au premier trimestre.

Les exportations de la Communauté vers les pays en voie de développement ont
évolué, au deuxiéme trimestre, bien plus favorablement qu’au cours du précédent. Par
rapport aux périodes correspondantes de 1962, elles ont progressé de 6 9, en valeur,
alors qu’au premier trimestre elles avaient fléchi de 6 9%,. Sans doute cette progression
refléte-t-elle, pour une part, le développement relativement faible des exportations du
premier au deuxiéme trimestre de 1962; mais il n’est pas douteux qu’elle résulte aussi,
en partie, d’'une expansion réelle. Un taux d’accroissement de 9 9, a été obtenu
pour le commerce avec les pays et territoires associés. Les livraisons de la Commu-
nauté aux pays d’outre-mer du Commonwealth se sont également établies & un niveau
élevé, mais les exportations & destination de 1’Amérique latine sont restées sensiblement
en deca du niveau qu’elles avaient atteint 4 pareille époque de I’année précédente.

"De méme que la demande extérieure, la demande intéricure a marqué, au deuxiéme
trimestre, une certaine reprise; celle-ci a toutefois été moins accusée.

La progression de la formation brute de capital fixe s’est considérablement accentuée.
Les efforts de rattrapage accomplis dans la construction ont joué un réle décisif a cet
égard en contribuant, dans la plupart des pays membres, 4 une vigoureuse expansion de
cette industrie. En outre, notamment par suite de 'augmentation des effectifs occupés
dans ce secteur, une accélération supplémentaire de la progression des dépenses semble
avoir été amorcée. En tout cas, dans la République fédérale d’Allemagne, aux Pays-Bas
et en France, ’expansion des investissements dans le secteur de la eonstruction, du premier
au second trimestre, a été nettement trop forte pour s’expliquer uniquement par les efforts
de rattrapage. Dans le domaine des investissements publics, qui, pour la plus grande
partie, sont effectués dans la construction, la nette tendance & I'expansion s’est maintenue
dans la plupart des pays membres.

Par ailleurs, 1’évolution des investissements d’équipement est restée hésitante dans
tous les pays membres. Néanmoins, un certain changement est indéniable et il ne saurait
plus, en aucun cas, étre question d’un ralentissement conjoncturel persistant de la deman-
de intérieure de biens d’investissement. Méme si les renseignements disponibles sur les
ventes de biens d’équipement ne permettent pas encore de conclure & une reprise, 1’évo-
lution des inscriptions de commandes est de nouveau jugée un peu plus favorable dans
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plusieurs pays membres. C’est surtout le cas pour- les investissements dans I'industrie
des biens de consommation et dans I'industrie du batiment, oti, sans aucun doute, la
propension & investir s’est améliorée. -

Il semble que la demande, la production et les importations aient été stimulées
davantage qu’au premier trimestre par le mouvement des stocks. D’une part, dans la
plupart des pays membres, les résultats des enquétes conjoncturelles semblent indiquer
une réduction des stocks de toute une série de produits finis, réduction qui a donné lieu
4 un accroissement des commandes passées & l'industrie. D’autre part, une reprise de la
formation des stocks parait s’étre amorcée pour bon nombre de matiéres premiéres et
de produits demi-finis. Ceci est également le cas des stocks de produits énergétiques,.
aprés les fortes ponctions opérées au cours de I'hiver dernier. Les stocks de charbon sur
le carreau des mines ont continué de diminuer, notamment par suite d’une gréve prolon-
gée dans les charbonnages francais. Vers le milieu de 1963, ces stocks représentaient
quelque 12,6 millions de tonnes, contre 20,7 millions de tonnes & pareille époque de 1962.

La progression des dépenses de consommation s’est poursuivie. C’est, d’une part,
le cas de la consommation des administrations, dont ’expansion relativement rapide a
persisté dans tous les pays membres. Mais c’est principalement la croissance de la con-
 sommation privée qui, aprés le ralentissement observé au cours des premiers mois de
1963, s’est nettement accélérée, au deuxiéme trimestre, dans ’ensemble de la Commu-
nauté. En effet, les revenus des ménages ont fortement augmenté, notamment par suite
du développement de ’emploi, de nouveaux relévements — parfois substantiels — des
traitements et salaires, et aussi du fait de la progression continue des revenus de trans-
fert. Dans la plupart des pays membres, ’aceroissement des dépenses de consommation
a correspondu plus ou moins a celui des revenus disponibles; en France, les dépenses ont
peut-étre méme progressé un peu plus vite que les revenus. Ce n’est qu'en Allemagne,
ol 'expansion des salaires s’est d’ailleurs quelque peu ralentie, que la progression des
revenus ne s’est pas traduite par une augmentation correspondante de la demande de
consommation privée; I’épargne s’y est manifestement accrue.

Le développement des achats a été particuliérement vigoureux pour certains pro-
duits textiles et les biens de consommation durables, alors qu’au cours des premiers mois
de I'année les achats de ces derniers avaient été freinés, notamment par 1’accroissement
relativement important des dépenses de chauffage et d’alimentation.

2. La production

L’expansion conjoncturelle persistante et peut-étre légérement accélérée de la
demande globale, de méme que’les efforts déployés par les entreprises aprés un hiver
exceptionnellement rigoureux pour rattraper les retards de production, ont provoqué,
au deuxieme trimestre et au cours des mois suivants, une nouvelle accélération de la
croissance de l’offre intérieure dans la Communauté. ' - o

D’apreés les premiéres informations — encore incomplétes et incertaines — sur les
résultats des récoltes, la progression de la production agricole parait avoir été limitée.
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Par suite des dégits causés par I'hiver dernier et de I’été pluvieux, la récolte des céréales
est moins favorable que I'année précédente. En revanche, la production animale a pro-
gressé, bien que la production laitiére ait encore souffert de I'incidence de la rigueur de
I’hiver sur les paturages.

La croissance de la production industrielle s’est de nouveau nettement accélérée.
D’aprés lindice désaisonnalisé de I'Office statistique des Communautés européennes
(non compris le batiment, les denrées alimentaires, les boissons et le tabac), I’accroisse-
ment de la production s’est chiffré & un peu plus de 4 9, du premier au deuxiéme tri-
mestre, contre un recul d’environ 2 9, du quatriéme trimestre de 1962 au premier tri-
mestre de 1963. Par rapport aux résultats atteints un an plus tot, la progression de 'indice
brut s’est élevée & 5,8 %, au deuxiéme trimestre, contre 2,3 9, seulement au premier.

La production n’a pas notablement progressé dans les principales industries de
base. Ce n’est que dans l'industrie chimique que 'on a pu enregistrer, au deuxiéme tri-
mestre, un accroissement sensible de la production qui, dans la plupart des pays membres,
se chiffre & quelque 10 %, par rapport a la période correspondante de ’année précédente.
Le développement de la production est aussi demeuré faible dans l'industrie des biens
d’équipement. En revanche, la production a augmenté plus rapidement dans I'industrie
des biens de consommation, notamment dans l'industrie textile et plus encore dans
Iindustrie automobile. ,

L’expansion a été particuliérement vive dans la construction; sauf au Luxembourg,
elle a dépassé de 8 %, a 10 9, le niveau enregistré au deuxiéme trimestre de 1962.

Certaines branches du secteur des services ont été caractérisées par les mémes
tendances que la production industrielle. Ainsi Pexpansion, autrefois considérable, a de
nouveau prévalu dans le commerce de détail — bien qu’elle reste légérement hésitante
dans la République fédérale d’Allemagne — de méme que dans le tourisme et les trans-
ports, surtout la navigation intérieure.

Les nouveaux progrés de la production de biens de consommation et des services
se sont clairement traduits, au deuxiéme trimestre, dans ’évolution du marché de I’emplos.
L’effectif total des salariés a notablement augmenté dans tous les pays membres, le
Luxembourg excepté. Il y a toutefois lieu de remarquer qu’aux Pays-Bas les effectifs
occupés dans l'industrie n’ont guére progressé par rapport & la méme période de 'année
précédente, et qu’ils ont méme diminué de prés de 1 ¢, dans la République fédérale
d’Allemagne. En France, I'augmentation des effectifs occupés dans le commerce et 1’in-
dustrie a dépassé tous les maxima de ’'année précédente; une nouvelle part des rapatriés
d’Algérie a été intégrée dans le circuit de production. En général, la progression des
effectifs occupés semble avoir bénéficié dans une assez forte mesure & lindustrie de la
construction. Il en est en tout cas ainsi dans les pays membres pour lesquels des indica-
tions sont déja disponibles : par rapport aux chiffres enregistrés un an plus t6t, 'accrois-
sement est d’environ 5 %, dans la République fédérale d’Allemagne et en France, et méme
de plus de 10 %, aux Pays-Bas.

En général, le nombre de chémeurs a encore diminué; dans les pays du Benelux,
de méme que dans la République fédérale d’Allemagne, il s’est situé & un niveau trés
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COMMERCE EXTERIEUR

(en millions de dollars)
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bas et a marqué, en France, une trés nette tendance & la régression. En Italie, le recul a
encore été particulierement accusé; toutefois, le mouvement tient ici, en partie, & la
persistance de 1'émigration et & l’allongement de la scolarité obligatoire, facteurs qui
freinent pour le moment 'augmentation de la population active dans le pays.

Ces statistiques relatives au marché du travail montrent en général que, dans
certains pays, les tensions n’ont pas accusé I'atténuation que I'on prévoyait. Ce n’est que
dans la République fédérale d’Allemagne que certaines tendances & la détente pourraient
persister. En France et aux Pays-Bas, les tensions se sont plutot aggravées, en dépit de-
Paccroissement considérable des effectifs occupés. En Italie, la pénurie de main-d’ceuvre
spécialisée s’est nettement accentuée. )

3. L’équilibre

Si I'on peut affirmer que I'évolution des importations de biens et services en prove-
nance des pays tiers a encore contribué & la réalisation d’un équilibre satisfaisant pour la
Communauté prise dans son ensemble, un examen détaillé de cette évolution montre que
P’équilibre global n’exclut pas certaines différences de situation conjoncturelle. Ceci appa-
rait dans le fait que, pour la plupart des pays membres, le rythme de progression des
achats de marchandises aux pays tiers ne s’est plus guére accéléré, malgré le rattrapage
de certains retards accumulés durant ’hiver 1962/1963, malgré les achats relativement
importants de produits énergétiques, en dépit de I’accroissement des stocks de matiéres
premiéres et nonobstant les importations relativement substantielles de matériel mili-
taire, notamment dans la République fédérale d’Allemagne. Par contre, en France et en
Italie, les importations ont encore marqué une expansion extraordinairement rapide, ou
transparait nettement la demande excessive qui caractérise 1’économie de ces deux pays.

C’est surtout pour cette raison que s’est légérement accélérée la croissance des
importations de marchandises achetées par la Communauté aux pays tiers. D’apreés les
statistiques douaniéres, ces importations ont dépassé d’environ 11 %, en valeur (1), au
deuxiéme trimestre, contre 7,5 9, au premier, les résultats enregistrés un an plus tot.

En liaison avec cette évolution, les achats aux Etats-Unis et aux pays de ’A.E.L.E.
ont progressé trés vigoureusement. Le niveau du deuxiéme trimestre de 1962 a été dépassé
de 16 9, en valeur pour les importations en provenance tant des Etats-Unis que de
IA.E.L.E.; au premier trimestre, les taux d’accroissement s’étaient respectivement chiffrés
39 9% et a 85 Y. Parmi les pays de PA.E.L.E., le Royaume-Uni a pu, & lui seul, au
deuxiéme trimestre, développer ses exportations vers la Communauté de 24 9, en valeur
par rapport & la méme période de 1962. Le taux d’accroissement de ’ensemble des achats
aux pays en voie de développement a atteint 6 9, en valeur, contre 9 9%, au premier tri-
mestre; la progression a été assez forte pour les achats aux producteurs de matiéres pre-

miéres du Moyen-Orient, d’Asie et d’Océanie, alors que les achats aux pays et territoires

(1) Les statistiques relatives au volume des importations ne sont pas encore disponibles.
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associés & la Communauté sont demeurés notablement en decd du niveau qu’ils avaient
atteint un an plus t6t, principalement, semble-t-il, en raison de 1’évolution hésitante des
importations de denrées alimentaires: Pour les achats & I’Amérique latine, la progression
a été de 2 Y.

L’accélération de 'expansion des échanges intracommunautaires a été encore nette-
ment plus rapide que celle du commerce extérieur de la Communauté. D’aprés les sta-
tistiques douaniéres et sur la base des importations, les échanges intracommunautaires
ont dépassé d’environ 20 9, en valeur, au deuxiéme trimestre, leur niveau de la méme
période de 1962; au premier trimestre, I’accroissement n’avait été que de 9 9.

Les facteurs déterminants de cette accélération, outre l'incidence permanente
exercée par 1’élimination graduelle des entraves au commerce intracommunautaire et par
Pintégration économique progressive, sont essentiellement les mémes que pour le com-
merce extérieur : efforts accomplis en vue de rattraper les retards accumulés en hiver,
reprise conjoncturelle, tendances & la reconstitution des stocks, et certaines disparités
apparues dans 1’évolution conjoncturelle des divers pays de la Communauté.

En France et en Italie — les deux pays qui, & la différence de leurs partenaires, ont
eu & faire face & un certain excédent de demande — les importations en provenance de la
Communauté ont dépassé respectivement de 30 9, et de 34 9, le niveau atteint un an
auparavant et la balance commerciale vis-3-vis des autres pays membres s’est encore
détériorée. Cette évolution a été particuliérement marquée en Italie oli, de plus, les ventes
aux autres pays de la Communauté n’ont plus guére accusé de progression conjoncturelle.
En revanche, la balance commerciale s’est assez nettement améliorée dans I'U.E.B.L. et
surtout dans la République fédérale d’Allemagne, principalement par suite de ’expansion
des ventes 3 la France et a I'Italie. Le solde de la balance commerciale n’a guére varié aux
Pays-Bas, du fait que 'augmentation assez sensible des exportations s’est ici accompagnée
d’un accroissement correspondant des importations.

L’évolution des prix réveéle encore les disparités de tendances qui, depuis un certain
temps déja, se sont manifestées dans la Communauté. Ainsi, la tendance & la stabilisation
du niveau général des prix s’est poursuivie dans la République fédérale d’Allemagne,
aux Pays-Bas et en-Belgique, tandis qu’en France la hausse a encore été notable, de méme
qu’en Italie, ot elle s’est cependant ralentie. La différenciation apparait notamment dans
le fait que les prix industriels ont accentué leur hausse en Italie et en France, tandis
qu’ils sont demeurés & peu prés inchangés dans les autres pays membres. De méme, les
prix des services ont augmenté davantage dans les deux pays considérés que dans les
autres. En Belgique, il a suffi, pour stabiliser les prix & la consommation, que les prix
des produits végétaux reviennent, apres I'hiver, & leur niveau normal. Dans la République
fédérale d’Allemagne et aux Pays-Bas, ce retour & la normale a méme provoqué un fléchis-
sement, tandis que la progression des prix a la consommation s’est quand méme poursuivie
en France, de méme qu’en Italie, ot elle est toutefois devenue moins rapide. Les tendances
4 la hausse ont persisté au Luxembourg également.

La détérioration trés marquée de la balance commerciale de la Communauté, au

cours des premiers mois de I’année, ne s’est pas poursuivie au deuxiéme trimestre, notam-
ment par suite de la reprise des exportations. Calculé sur la base des statistiques doua-
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niéres, le déficit s’est élevé & 755 millions de dollars; il a ainsi dépassé de 340 millions de_
dollars le chiffre enregistré un an plus t6t, alors qu’au premier trimestre 1’écart était encore
de 530 millions de dollars (1).

Les excédents de la balance des opérations courantes de la Communauté pourraient
encore avoir augmenté quelque peu. Ceux de la balance des opérations en capital paraissent
s’étre accrus sous 'effet d’entrées plus substantielles de capitaux privés; ’accroissement a
porté non seulement sur les entrées de capitaux privés a long terme, mais aussi sur des
capitaux & court terme, obtenus notamment par les banques italiennes qui ont davantage
fait appel au concours des banques étrangeres. Les réserves officielles d’or et de devises ont
par conséquent progressé plus vite qu’au deuxiéme trimestre, soit de 625 millions de
dollars, contre 388 millions au premier trimestre; ’augmentation est restée considérable
en juillet et en aolt, malgré d’importants remboursements — effectués pour la plupart
par anticipation — au titre de la dette publique extérieure.

L’évolution des liguidités intérieures dans la Communauté a encore été influencée
par l'incidence exercée sur I'augmentation des disponibilités par les excédents de la
balance des paiements. Dans la République fédérale d’Allemagne, les banques ont eu &
faire face, au deuxiéme trimestre, comme déja au début.de ’année, & un resserrement des
liquidités, étant donné que les ponctions opérées sur les disponibilités par les pouvoirs
publics ont dépassé de beaucoup les liquidités supplémentaires résultant des excédents
croissants de la balance des paiements. Aux Pays-Bas, l'incidence des facteurs saisonniers
de tension a été contrebalancée par de nettes tendances & 1’élargissement des liquidités.
En France, les excédents de la balance des paiements, notamment de la balance des opé-
rations en capital, mais aussi 'augmentation rapide des dépenses de I’Etat ont provoqué
une expansion persistante — bien que ralentie — des disponibilités monétaires, d’autant
.plus que, dans ’ensemble, le développement du crédit s’est plutét accéléré. En Italie,
Peffet restrictif de la détérioration de la balance des paiements courants a été partielle-
ment compensé par I’endettement accru des banques italiennes vis-a-vis de I’étranger.
L’expansion persistante du crédit et les opérations du Trésor ont encore agi, en tendance,
dans le sens d’un élargissement de la marge d’action monétaire de 1’économie intérieure.
En Belgique, le relévement du taux d’escompte de 3,5 & 4 9, opéré en juillet, ne visait
pas spécialement & faire face & une tension sur le marché monétaire et financier; il avait
plutét pour objet d’entériner la hausse des taux d’intérét, qui était elle-méme principale-
ment une conséquence de la réforme fiscale.

Les opérations de trésorerie des administrations publiques sont restées sous lin-
fluence d’un considérable accroissement des dépenses tandis que, par ailleurs, la progression
des rentrées fiscales s’est ralentie dans plusieurs pays. Dans la République fédérale d’Alle-
magne, les opérations budgétaires du Bund se sont, dans I’ensemble, soldées par un léger
déficit au deuxiéme trimestre; compte tenu des paiements considérables & I’étranger, les
opérations de trésorerie ont toutefois exercé une influence restrictive sur les liquidités
intérieures. En France, deux budgets supplémentaires ont déja été approuvés, les dépenses
devant étre couvertes grace au rendement accru des impéts. L’ cimpasse» effective augmente

(1) Abstraction faite d’ajustements purement statistiques des chiffres d’importation en France et
dans la R.F, d’Allemagne, au premier trimestre de 1962.
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de toute maniére; il faut considérer en outre que ’expansion des recettes n’est pas sans rap-
port avec les pressions inflationnistes. En Italie, la forte progression des dépenses s’est pour-
suivie. 8’il est vrai qu’au début de 1’été les recettes globales ont progressé un peu plus vite,
I’écart, entre recettes et dépenses semble & nouveau s’étre élargi par la suite; en Belgique,
les rentrées fiscales ayant évolué un peu plus favorablement, 'Etat a pu éviter, au cours
de 1’été, un nouvel accroissement de son endettement, alors que celui-ci avait encore
notablement augmenté au deuxiéme trimestre.

,
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B. Les perspectives

Les tendances de I’évolution ne devraient guére se modifier sensiblement d’ici la
fin de Vannée ; dans 'ensemble, il faut s’attendre & voir l'activité se développer & peu prés
au rythme déja enregistré au deuxiéme trimestre et au cours des mois d’été.

En ce qui concerne les exportations & destination des pays tiers, les indications
disponibles laissent présager la persistance de I'expansion, bien que l’accroissement par
rapport aux résultats atteints un an plus t6t puisse demeurer en degd du taux enregistré
au premier trimestre, & une époque ou les efforts de rattrapage jouaient encore un certain
réle. D’une part, la progression de la demande extérieure peut étre attendue de la reprise
conjoncturelle dans les principaux pays industriels; d’autre part, la position concurren-
tielle de I'ensemble de la Communauté parait s’étre assez bien maintenue au cours des
derniers mois. Les pertes subies probablement par la France et certainement par 1'Ttalie
pourraient se trouver compensées par une évolution de nouveau assez favorable, qui
semble en cours notamment dans la République fédérale d’Allemagne et en Belgique.

En ce qui concerne la conjoncture dans les pays tiers, I’expansion semble devoir
faire de nouveaux progrés aux Ktats-Unis, du fait notamment de la progression des in-
vestissements fixes privés. Cette hypothése se fonde non seulement sur I’évolution des
inscriptions de commandes pour des biens durables — qui, depuis janvier 1963, pendant
plusieurs mois conséeutifs, ont dépassé de 5 9, les ventes effectives — mais surtout sur
la, progression considérable des marchés conclus au deuxiéme trimestre dans le secteur
de la construction. Toutefois, comme 1’expansion de la consommation privée risque de se
ralentir et que la formation des stocks pourrait fléchir, la croissance du produit national
brut semble devoir rester en degd du rythme observé au premier semestre. De toute
maniére, les exportations de la Communauté vers les Etats-Unis marqueront une nouvelle
progression.

Au Royaume-Uni l'expansion se poursuivra également, d’autant plus que les
mesures prévues au budget devraient nettement y contribuer. Il y a lieu de mentionner, &
cet égard, 'augmentation des investissements publics et les allégements fiscaux qui
encourageront indirectement la consommation privée; celle-ci sera stimulée, en outre, par
le notable développement de ’emploi et par les majorations de salaires. De plus, la pour-
suite de l'expansion économique dans la Communauté et aux Ktats-Unis ainsi que
Pévolution plus favorable des pays du Commonwealth laissent prévoir une nouvelle
progression des exportations britanniques. La croissance a repris également dans quelques
pays de 'AE.L.E., notamment en Norvége et en Autriche. Dans d’autres pays de
PA.E.L.E. les tendances au ralentissement persistent. Dans ’ensemble, cependant, on
peut escompter que l'expansion des exportations de la Communauté vers ces pays se
poursuivra.

Enfin, compte tenu de 'amélioration récente du pouvoir d’achat des pays en voie
de développement, il y a lieu de s’attendre & une évolution plus favorable des livraisons
de la Communauté & ces pays.
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L’évolution de la demande intérieure devrait étre un peu moins vigoureuse qu’au
deuxiéme trimestre, les résultats de celui-ci ayant encore été influencés, pour quelques
secteurs, par des efforts de rattrapage. Mais la croissance restera considérable, étant donné
que les retards qui sont certainement survenus en été, par suite de la tendance au renfor-
cement du fléchissement saisonnier, devraient étre compensés, au cours des mois suivants,
par une expansion d’autant plus vigoureuse. -

En ce qui concerne 1’évolution probable des divers éléments de la demande, il faut
prévoir d’abord une légére accélération de la progression des dépenses dans le domaine
de la formation brute de capital fixe. Etant donné notamment 1’évolution récente des ins-
criptions de commandes, le danger est écarté d'un nouveau fléchissement des achats
de biens d’équipement des entreprises, et il faut plutot s’attendre & une légére reprise.
En outre, les dépenses dans le secteur de la construction, dont I’expansion dépend dans
une large mesure de I’élasticité de I’offre, progresseront assez vigoureusement, par suite de
Paccroissement des effectifs occupés dans I'industrie du batiment.

En revanche, I'expansion de la consommation privée pourrait se ralentir quelque
peu au cours des prochains mois. La masse salariale se développera un peu plus lentement,
moins d’ailleurs en raison de I’évolution de I’emploi, celui-ci continuant & marquer une
progression assez sensible, qu’en raison du ralentissement — observé ou attendu dans
certains pays — de I'augmentation des salaires. Les effets en seront ressentis par la Com-
munauté prise dans son ensemble, méme si la situation en France et en Italie reste carac-
térisée par des majorations assez importantes des salaires et des traitements. De plus,
la hausse des prix & la consommation freinera, dans ces deux pays, I’expansion du volume
de celle-ci.

Compte tenu de 1’évolution prévisible de la demande globale, I'offre intérieure
de biens et de services devrait s’accroitre & peu prés au méme rythme qu’au deuxiéme
trimestre de 1962. Au quatridéme trimestre, la production industrielle, selon toute probabi-
lité, dépassera d’environ 6 9, le niveau qui avait été enregistré un an plus tot.

Les tmportations en provenance des pays tiers continueront de progresser nettement.
Les importations de produits énergétiques seront certes moins importantes qu’au premier
semestre, mais il est probable que l'accroissement des stocks de matiéres premieres se
poursuivra encore pendant un certain temps. En outre, les importations de produits
agricoles pourraient augmenter au cas ol les récoltes de certains produits importants
s’avéreraient moins favorables qu’en 1962. Enfin, en France et en Italie, les importations -
tendront encore & se développer assez fort.

Compte tenu des perspectives d’évolution plus favorables dans le domaine des
exportations, la balance commerciale de la Communauté ne semble guére devoir se détériorer
davantage; le déficit tendra plutdt & se maintenir au niveau adtuel.

D’ici la fin de ’année, I'évolution des prixz restera caractérisée par des tendances &
la hausse. Sans doute, dans quelques pays membres, I'importance des facteurs conjone-
turels de stabilisation des prix va-t-elle s’accroitre, et peut-on aussi escompter, en France,
que les mesures directes de politique de prix contenues dans le récent programme de stabi-
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lisation auront une incidence sur les indices. Mais, dans les pays membres réputés
« stables », lorsque ’affaibliront les influences modératrices & caractére saisonnier, le
niveau des prix & la consommation accusera de nouveau certains effets de ’enchérisse-
ment des services. De plus, en France et en Italie, les tendances fondamentales de 1’évo-
lution des prix resteront — dans une moindre mesure il est vrai — orientées & la hausse,
d’autant plus que les résultats d’une politique renforcée de stabilisation ne se font pleine-
ment sentir qu’aprés un certain délai.

Les observations et prévisions concernant I’évolution passée et future de 1’écono-
mie de la Communauté laissent présager que les estimations relatives aux résultats de
Pannée 1963 prise dans son ensemble se trouveront confirmées pour l'essentiel. Pour les
raisons mentionnées plus haut, le taux de croissance de la formation brute de capital
fixe (en volume) devra étre légérement ajusté en hausse par rapport aux prévisions for-
mulées dans le dernier rapport trimestriel (2/1962) et qui étaient elles-mémes le résultat
d’un ajustement en baisse. Par ailleurs, le rythme d’expansion de la consommation privée
(en volume) devrait se ralentir quelque peu. Le taux d’accroissement du produit national
brut & prix constants pourrait atteindre plus de 4 %,.

Evolution des emplots et ressources de biens et services (1)

1961 (2) 1961 (3) 1962 (3) 11963 (3) (4)
En Variations en volume par rapport
milliards 5 Pannée précsdonte, -
de dollars en 9,
Produit national brut ....................... 201,3 5,4 4,9 4
Consommation des ménages ................. 122,2 6,3 6,1 5
Consommation des administrations ............ 27,8 5,2 6,6 5
Formation brute de capital fixe ............... 45,3 9,7 6,0 4
Solde exportations (5) moins importations (5) en
milliards de dollars  ..............ovviiinn.. + 3.1 + 2,6 + 1,3 + 0,5

(1) Sans le Grand-Duché de Luxembourg, pour lequel les données statistiques nécessaires & 1’établisse-
ment de prévisions ne sont pas encore disponibles. La part du Grand-Duché de Luxembourg dans
le produit total de la Communauté étant inférieure & 0,5 9, l’erreur ainsi commise n’a guére
d’incidence.

L’agrégation au niveau de la Communauté a été effectuée sur la base des parités officielles des
taux de changes.

(2) Aux prix de 1961, taux de changes moyens de 1961.

(3) Aux prix de Pannée précédente, taux de changes de ’année précédente.
(4) Prévisions des services de la Commission.

(8) Biens, services et revenus de facteurs.
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Toutes les informations disponibles relatives aux tendances conjoncturelles et a
leur évolution probable — tant en ce qui concerne la conjoncture mondiale que la conjone-
ture intérieure de la Communauté — permettent de prévoir avec beaucoup de vraisem-
blance, pour 1964, une poursuite de l’expansion économique dans la Communauté.

La demande extérieure pourrait, en 1964, représenter un élément un peu plus dyna-
mique qu’en 1963. Les facteurs entrant en ligne de compte seraient les mémes qu’au
printemps de 1963 : progres persistant de la conjoncture mondiale, capacité de livraison
accrue de I'industrie des biens d’équipement par suite de 1’évolution plus calme de la
demande intérieure de ces produits allant de pair avec une capacité de production accrue,
position concurrentielle renforcée dans certains pays de la Communauté.

En ce qui concerne I’évolution de la conjoncture aux Ktats-Unis — qui intéresse
particuliérement les exportations de la Communauté — I’expansion se poursuivra en 1964
4 un rythme inchangé. Ceci implique toutefois que les allégements fiscaux envisagés entrent
effectivement en vigueur au début de Iannée. Le programme de ceux-ci, légerement
modifié par le Congrés, prévoit une réduction nette de la charge fiscale — de 10,6 milliards
de dollars — & réaliser en deux ans & compter du premier janvier 1964; I'impulsion nette
donnée & I’économie sera done légérement supérieure & ce que prévoyait le projet gouverne-
mental. Ces réductions d’imp6ts, qui s’appliquent aussi bien aux bénéfices des entreprises
qu’aux revenus des ménages, devraient avoir des répercussions favorables sur les investis-
sements et la consommation.

Au Royaume-Uni également, ’expansion se poursuivra sans doute en 1964.
L’aecroissement déja considérable de la production intérieure laisse présager que, vers la
fin de 1963, les investissements fixes des entreprises contribueront de nouveau davantage
4 la croissance du produit national. Les exportations, elles aussi, devraient & nouveau
stimuler dans une certaine mesure le développement économique. Par contre, en ce qui
concerne les autres pays de ’A.E.L.E., considérés dans leur ensemble, il n’existe guére
d’indices qui permettent d’envisager pour 1964 une expansion sensiblement accélérée.

En dépit d’une réduction probable de I'aide américaine & I’étranger — qui d’ail-
leurs affectera surtout les exportations américaines elles-mémes — il y a lieu de prévoir
que la tendance 4 'amélioration des disponibilités en devises se poursuivra dans les pays
en voie de développement. En effet, les réductions ne se répercuteront qu’ultérieurement
sur les dépenses effectives; elles pourraient méme étre plus que compensées par les recettes
en devises obtenues par les pays en voie de développement en contrepartie d’exportations
croissantes.

Au total, la progression, d’une année & I’autre, des exportations de la Communauté
vers les pays tiers pourrait étre un peu plus forte en 1964 qu’en 1963, bien qu’elle doive
sans aucun doute demeurer assez limitée.

La demande intérieure, dans ’ensemble, continuera de croitre en 1964. La formation
brute de capital fixe semble devoir progresser de nouveau un peu plus vite que le produit
national brut. Il devrait, en tout cas, en étre ainsi dans le secteur de la construction, ou la
demande potentielle sera trés élevée et ol 'accroissement des effectifs permettra de déve-
lopper l’activité. Les dépenses d’équipement pourraient également progresser un peu
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plus qu’en 1963. Dans la plupart des pays membres, le climat sera, en effet, plus propice
aux investissements, par suite du développement des exportations, du niveau élevé de
la demande de consommation, du ralentissement de la hausse des cofits, de ’évolution
plus favorable — du moins en termes relatifs — des marges bénéficiaires, et aussi par suite
de la nécessité persistante d’économiser la main-d’euvre. L’ampleur de la progression de
la formation brute de capital dépendra, dans une large mesure, de la politique conjoncturelle
qui, en France et en Italie, s’est trouvée placée devant la nécessité d’intensifier les efforts
en vue de stabiliser les prix et les colits. I n’est pas exclu que les mesures prises en ce sens
ne soient pas sans influencer ’évolution des investissements; aussi parait-il opportun
de s’abstenir pour le moment de formuler des prévisions chiffrées précises.

Un léger ralentissement de la consommation privée n’est pas exclu, du fait que, dans
I’ensemble de la Communauté, la progression de la masse salariale, d’une année & I'autre,
pourrait étre plus lente qu’en 1963. En effet, les majorations de salaires devraient étre

un peu plus limitées. L’accroissement de la consommation restera néanmoins considérable,

notamment en volume, étant donné que la hausse des prix a la consommation se ralentira.
En ce qui concerne la consommation privée, il ne serait guére judicieux de vouloir chiffrer
dés maintenant, pour la Communauté, le taux d’accroissement de 1964 par rapport & 1963,
car ce taux dépendra de 1’évolution en France et en Italie, c’est-a-dire des résultats de la
politique de stabilisation qui y est suivie. Dans ces pays, en effet, il s’agit principalement
de limiter I'expansion de la demande nominale de consommation.

Dans ces conditions, il n’est guére possible de donner des indications précises sur
la croissance prévisible de la production. En tout cas, cette croissance demeurera sensible.
Pour la Communauté dans son ensemble, peut-étre convient-il de poser comme hypothése
de travail que l’accroissement du produit national brut & prix constants sera, en 1964,
approximativement du méme ordre de grandeur qu’en 1963. L’expansion des importations
en provenance des pays tiers restera considérable, mais les taux d’accroissement pourraient
toutefois se réduire. La balance commerciale ne devrait pas se détériorer davantage;
elle pourrait méme accuser une tendance a ’amélioration.

En général, I’évolution des prix dans les pays membres pourrait étre caractérisée par
une stabilité plus marquée qu’en 1963. Cette prévision s’applique en tout cas — pour ce
qui est de la tendance — & la République fédérale d’Allemagne, & la Belgique, aux Pays-
Bas et sans doute aussi au Luxembourg. Elle peut aussi étre entiérement valable pour la
France et I'Italie, si une politique efficace de stabilisation y est appliquée.

11 semble vain, & I’heure actuelle, de chercher 3 déterminer si; dans ces deux pays,
la hausse des prix trouve son origine dans la poussée des cofits ou dans I’expansion de la
demande. En tout cas, il est certain que des facteurs monétaires y ont nettement contribué,
notamment l'incidence (amplifiée par des facteurs internes) d’excédents élevés de la
balance des paiements. Dans le cas de la France, ces excédents ont persisté grace & d’im-
portants afflux de capitaux, alors que la balance des paiements courants s’était déja sensi-
blement détériorée, dans le sens des exigences de I’équilibre des paiements internationaux.
Dans le cas de I'Ttalie, ils ont été temporairement compensés, aprés leur disparition, par
une politique monétaire expansive. Dans les deux pays, les budgets de 'Etat ont, eux aussi,
contribué assez fortement & ’expansion de la demande globale.
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“Pendant un certain temps néanmoins, il a semblé possible de neutraliser ces ten-
dances & la hausse des prix en recourant & une politique conjoncturelle sélective, consistant
notamment & modérer les hausses de salaires, & faciliter davantage les importations, &
prendre des mesures modérées de restriction du crédit, sans toutefois entraver le finance-
ment des investissements, et & pratiquer une politique plus prudente en matiére d’expan-
sion de dépenses publiques de consommation et de transfert, d’autant plus que la politique
des salaires aurait pu étre organisée de maniére plus efficace. Toutefois, puisque cette
politique, dont on n’avait d’ailleurs pas épuisé toutes les possibilités, n’a pas donné de
résultats suffisants, et puisqu’il est apparu également que la hausse des cofits n’a pas
ralenti suffisamment la croissance de la demande globale nominale, I'évolution monétaire
P’ayant en quelque sorte « confirmée », il est devenu nécessaire de renforcer la politique de
lutte contre I'inflation et d’appliquer également une politique visant & atteindre des effets
restrictifs globaux plus importants.

Le Comité de Politique conjoncturelle s’est déja prononcé en ce sens au début de
juillet, dans I’avis qu’il a émis en conclusion de son examen des « budgets économiques
préliminaires » pour 1964, présentés au Comité par les représentants des Etats membres.
En effet, les budgets économiques préliminaires ont pu, cette année, étre établis pour
la premiére fois de fagon comparable, et confrontés. Cette confrontation, qui sera désormais
effectuée réguliérement, a pour but de donner au Comité de Politique conjoncturelle la
possibilité de se prononcer, dés avant I’établissement des budgets nationaux pour 'année
& venir, sur les problémes de politique conjoncturelle qui se poseront vraisemblablement
au cours de cette période, dans l’espoir que les pays membres, dans ’élaboration de leur
politique budgétaire, tiendront autant que possible compte de ses recommandations.
L’avis susmentionné du Comité de Politique conjoncturelle a été transmis par la Commission
au Conseil, aidsi qw’a la Commission économique et financiére du Parlement européen;
le texte en est reproduit & la fin du présent rapport.

Depuis ’élaboration de cet avis, il est devenu plus clair encore, sur la base des
statistiques et des analyses les plus récentes, que les tendances inflationnistes ont persisté,
en fait, en France et, dans une mesure un peu moindre, en Italie, tandis qu'une tendance
a une bien plus grande stabilité se manifeste dans les autres pays de la Communauté. Les
problémes qui découleraient de la persistance de cette évolution divergente sont évidents;
dans 'intérét non seulement de la France et de ’Italie, mais aussi des pays qui leur sont
étroitement liés dans la Communauté — et dans I'intérét de la poursuite du processus d’éta-
blissement du Marché commun — il est nécessaire de parvenir rapidement, dans ces deux
pays, & une stabilisation des prix et des cofits. La Commission, représentée par son Vice-
président, M. Marjolin, a instamment recommandé une action appropriée, lors de la
conférence des Ministres des Finances des pays membres qui s’est tenue les 9 et 10 septem-
bre.

La politique qu’il semble indiqué de suivre en France et en Italie se trouve exposée
ci-aprés, dans les chapitres consacrés spécialement & ces deux pays. La Commission estime
qu’eu égard a I’évolution prévue de la conjoncture, aussi bien dans les autres pays membres
de la Communauté que dans les pays tiers, I’application, en France et en Italie, d’une poli-
tique judicieusement dosée visant & stabiliser 'expansion de la demande ne risque pas
d’entrainer une récession dans ces pays. Il n’est toutefois pas exclu que la croissance éco-
nomique marque temporairement un ralentissement, qui d’ailleurs ne constituerait que
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le point de départ d’une accélération ultérieure réalisée dans I’équilibre; le risque de pareil
ralentissement doit étre accepté dans I'intérét de la stabilité.

De 'avis de la Commission, il convient, dans les circonstances actuelles, d’accorder
la priorité & la stabilisation du niveau des prix, méme si 'application, en France et en
Ttalie, d’une politique efficace de stabilisation des prix et des cofits, du genre préconisé,
peut renforcer & nouveau la position de ces deux pays, et par conséquent de la Communauté,
sur le plan des relations économiques extérieures, et entrainer ainsi une aggravation du
déséquilibre dans les balances de paiements du point de vue international. Abstraction
faite de cette question de priorité, il y a lieu de remarquer qu’a I’heure actuelle, le désé-
quilibre international provient moins d’un déséquilibre des balances de paiements courants
que de mouvements exceptionnellement importants de capitaux privés. Ce probléme essen-
tiel a en tout cas été clairement reconnu par le Gouvernement des Etats-Unis, le principal
des pays ol les sorties de capitaux privés sont beaucoup trop importantes. Il reste & voir
si les mesures qui sont actuellement en préparation aux Etats-Unis suffiront & atteindre
pleinement le but poursuivi. En tout cas, on peut espérer que I’afflux de capitaux vers
la Communauté sera réduit dans des proportions suffisantes pour n’étre plus la -source de
poussées inflationnistes et ne plus contrecarrer la politique de stabilité appliquée ici. Si
ce but était atteint, ’avantage qui en résulterait — notamment et surtout en ce qui
concerne I'équilibre des paiements internationaux — serait beaucoup plus important que
les inconvénients éventuels d’une nouvelle réduction possible du déficit de la balance
commerciale de la Communauté, réduction qui ne serait en tout cas que limitée.

Quant aux autres pays membres, ils peuvent, en général, envisager sans appréhen-
sion la perspective d’une expansion économique quelque peu accélérée. A cet égard, il
faut toutefois souligner les recommandations qui ont été formulées par le Comité de
Politique conjoncturelle dans I’avis mentionné plus haut, et selon lesquelles ’accent doit
&tre mis tout particulidrement sur la limitation de Pexpansion des dépenses publiques,
sur une orientation prudente de la demande dans le secteur de la construction, et sur les
efforts qui restent & accomplir dans I'application d’une politique visant & modérer P'ac-
croissement des salaires et des revenus. L’importance d’une politique propre & renforcer
les tendances & la stabilisation, dans les autres pays membres, se trouve encore accrue
du fait des problémes qui se posent en France et en Italie; il est évident qu’un haut degré
de stabilité dans le reste de la Communauté représente un soutien considérable pour
les efforts de stabilisation entrepris dans ces deux pays.

La portée des problémes esquissée ici est d’ailleurs, en général, pleinement reconnue,
surtout, bien entendu, dans les pays directement intéressés, c’est-a-dire la France et
I'Italie. En France, cette appréciation de la situation a déja conduit & I’établissement d’un
vaste programme de stabilisation, dont les dispositions paraissent, dans I’ensemble, trés
bien adaptées au but poursuivi. Il reste cependant & voir si les mesures prévues, en parti-
culier dans le domaine de la politique financiére et de crédit, suffiront & créer les conditions
préalables & une prompte stabilisation du niveau des prix.

En Italie aussi, quelques mesures ont déja été prises et les facteurs de stabilisation
gagnent du terrain. Toutefois des mesures supplémentaires paraissent bien s’imposer dans
ce pays pour atteindre & une stabilisation durable du niveau des prix et ouvrir 4 nouveau
des perspectives plus favorables d’évolution de la balance des paiements.
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Il convient d’ajouter enfin qu’il n’y a nullement lieu de dramatiser. D’une part,
les dangers ne sont pas comparables & ceux qui sont apparus tout au début de Pexistence
de la Communauté, en raison de la poussée inflationniste qui s’est alors produite en France.
En particulier, la situation de la France en matiére de balances des paiements et de réserves
en devises est aujourd’hui infiniment plus favorable, et I'Ttalie dispose également de réser-
ves encore importantes. D’autre part, les tendances prévisibles de la conjoncture générale
sont favorables & une politique de stabilisation des prix, et il est parfaitement possible,
en un délai relativement court, de rétablir I’équilibre en France et en Italie, et par consé-
quent dans la Communauté.
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A. République fédérale d’Allemagne

Une expansion relativement vigoureuse de la production et de Uemploi a
caractérisé I'évolution économique au second trimestre, de méme que pendant les
mois d’été. Elle tient certainement, pour une part, aux efforts accomplis pour rattraper
les pertes de production provoguées par la rigueur de Ihiver dernier, mais de premiers
indices pourratent en outre indiquer un certain changement dans I’ évolution conjonc-
turelle.

Ceci est surtout le cas de la demande étrangére, qui a de nouveaw imprimé &
Dactivité de trés vives impulsions. Toutéfois, les dépenses d’investissement, elles ausst,
ont de nouveau marqué une augmentation assez sensible. La progression des investis-
sements sous forme de construction a été trés forte. Quant aux dépenses d’équipement, bien
qu’elles n’atent dépassé que de pew — abstraction faite des variations saisonniéres —
leur niveau de fin 1962, il semble que le ralentissement de la croissance ait pris fin
dans ce secteur. Tandis que la consommation des administrations s’est développée
trés sensiblement, Uexpansion de la consommation privée est demeurée relativement
modérée ; ceci tient non seulement aw ralentissement intervenw dans la progression
des revenus du travail, mais aussi & une sensible augmentation de la propension
& épargner des ménages.

Apres Uessoufflement observé au premier trimestre, la production & marqué
une vigoureuse progression, en dépit de lo gréve qui a éclaté dans la métallurgie de
U Allemagne du Sud-Ouest. D’apreés Uindice par jour ouvrable du Statistisches Bundes-
amt, elle a dépassé de 4,6 9, le niveau qu’elle avait atteint au deuxiéme trimestre
de 1962. Les importations ont également marqué une nette tendance & la progression.

Les prix ont tendu & se stabiliser davantage. Grdce au recul des prix des denrées
alimentaires, qui avaient sensiblement augmenté au début de Uannée, le niveaw des
prixz & la consommation a méme légérement baissé.

La balance des paiements courants s’est encore améliorée. Mais Uexcédent de
la balance globale des paiements a diminué, les importations nettes de capitaux
ayant été moins importantes qu’au trimestre précédent. Néanmoins, les réserves d’or
et de devises des institutions monétaires officielles ont augmenté d’enwviron 1 mil-
liard de DM

L’expansion se poursuivra pendant le reste de Uannée et vraisemblablement
aussi en 1964. Sans doute sera-t-elle assez vivement stimulée par les exportations. Les
investissements sous forme de construction marqueront une forte augmentation.
Enfin, on constate aussi dans le secteur des investissements privés d’équipement une
certaine amélioration du climat, qui pourrait s’accentuer sous Ueffet d’une augmenta-
tion de lo demande extérieure et d’un reldchement des pressions qui s’exercaient sur
les marges bénéficiaires. La consommation des administrations se développera encore
trés sensiblement. En revanche, il semble que Iexpansion de la consommation privée
doive étre relativement modérée.
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La production devrait continuer d’augmenter ef, sous réserve de conditions
climatiques normales, se montrer assez élastique. L’évolution observée jusqu’a présent
et les perspectives qui s'ouvrent d’ici la fin de Uannée, permettent d’escompter, pour
Uensemble de Pannée 1963, une croissance d’auw moins 3 %, du produit national brut,
en termes réels. Pour 1964, on prévoit méme une accélération, qui pourrait porter
le taux de croissance & environ 4 9,.

En soi, les conditions seraient favorables pour une poursuite de la stabilisation
du niveau des pric. Mais la tendance & un nouvel accroissement des excédents de la
balance des paiements courants pourrait, si elle devait effectivement persister ou
méme s’ accentuer, poser certains problémes & cet égard.

1. L’évolution au cours des derniers mois

Apres les résultats relativement médiocres enregistrés # cours des premiers mois
de l'année, les exportations de biens et de services ont progressé trés vigoureusement au
deuxiéme trimestre de 1963. Selon les statistiques douaniéres, les exportations de marchan-
dises ont dépassé de plus de 8 %, en valeur et de prés de 11 9, en volume leur niveau
de la période correspondante de I'année précédente, alors qu’au premier trimestre, ces
taux respectifs n’avaient été que de 1 %, environ. En juillet, les exportations de marchan-
dises se sont méme situées & 10,5 %,, en valeur, au-dessus du niveau qu’elles avaient atteint
un an plus tot. '

La progression des exportations vers les pays de la Communauté, en particulier
vers la France et I'Italie, a été particuliérement vigoureuse; mais celle des exportations
vers les autres pays industriels a également été sensible, tandis que les ventes aux pays en
voie de développement sont, dans I’ensemble, restées relativement faibles.

La demande intérieure, elle aussi, a marqué une reprise notable du premier au
deuxiéme trimestre. Les efforts accomplis pour rattraper les pertes encourues par suite
de la rigueur de I’hiver ont sans doute contribué & cette évolution. Mais il semble aussi que
la tendance conjoncturelle & I'affajblissement de la demande de biens d’investissement,
que I'on observait depuis quelques temps, se soit atténuée.

C’est ainsi qu’aprés le fléchissement qu’elle avait marqué au cours des premiers
mois de année, la formation brute de capital fize a de nouveau augmenté au deuxiéme tri-
mestre. En particulier, les investissements dans le secteur de la construction-ont progressé
de fagon exceptionnellement vigoureuse; ils ont manifestement porté surtout surles moyens
de communication, les batiments administratifs et les logements, tandis que la construction
de batiments & usage industriel et commercial s’est relativement peu développée. De plus,
les dépenses d’éguipement des entreprises ont de nouveau augmenté au deuxiéme tri-
mestre; elles semblent toutefois n’avoir dépassé que de peu le niveau qu’elles avaient atteint
au quatriéme trimestre de 1962, ce qui pourrait tenir en partie & la gréve de la métallurgie
qui a éclaté dans le sud-ouest de ’Allemagne et a touché d’importantes entreprises pro-
ductrices de biens d’investissement.
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R.F. D’PALLEMAGNE
INDICATEURS ECONOMIQUES
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(2) Indice des gains moyens horaires bruts.
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services de la Commission.
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des taux de change officiels.
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Enfin, dans le secteur des investissements sous forme de stocks, on constate de nou-
veau, depuis quelque temps, une certaine tendance au restockage de matiéres premiéres.
Les stocks au stade du négoce ont aussi augmenté, ce qui pourrait tenir notamment &
la faiblesse imprévue dont a témoigné, dans 'ensemble, la demande de biens de consom-
mation.

Les dépenses de consommation des administrations ont continué de se développer
trés sensiblement. La consommation privée n’a progressé que faiblement. Au deuxiéme
trimestre, les chiffres d’affaires du commerce de détail n’ont dépassé que de 1,4 9, en
valeur, leur niveau du trimestre correspondant de ’année précédente, et ne 1’ont méme
pas tout & fait atteint en volume.

Si ces résultats dans le secteur de la consommation privée sont dus en partie & des
facteurs exceptionnels d’ordre statistique — en juillet, le taux de croissance atteignait
de nouveau pres de 8 %, en valeur comme en volume —, ils reflétent également un ralen-
tissement considérable de la hausse des salaires. C’est ainsi que les salaires fixés par les
nouvelles conventions collectives n’ont été relevés que de 4,5 %, en moyenne, alors qu’une
année auparavant, la majoration se chiffrait & environ 7 %,. Le niveau des salaires conven-
tionnels hebdomadaires dépassait d’environ 5 9%, au deuxiéme trimestre celui de la période
correspondante de I’année précédente. Le taux d’accroissement des gains effectifs pour-
rait toutefois étre un peu plus élevé. Néanmoins, comme les revenus de transfert ont aussi
augmenté de nouveau sensiblement, le taux de croissance des revenus nets du travail
s’établit encore, compte tenu de ’augmentation du nombre des effectifs au travail d’une
part et de la progressivité de I'impét d’autre part, & environ 7 9, alors qu’il avait atteint
prés de 10 9%, pendant toute I’année 1962. Cependant, les revenus des travailleurs indé-
pendants n’ont vraisemblablement pas augmenté autant et de plus, la formation d’épargne
des ménages a progressé de facon sensiblement plus rapide que les revenus nets.

Comme on peut habituellement 1’observer en cette saison le nombre de chémeurs
a sensiblement baissé au deuxiéme trimestre et au cours des mois d’été. 1l s’élevait & la
fin du mois d’aotit & 95 800, soit 12 800 de plus qu'une année auparavant. Au méme
moment, le nombre des emplois vacants signalés aux bureaux de la main-d’ceuvre s’élevait
a 600 200, chiffre un peu plus élevé que celui qui avait été enregistré 4 la fin du mois
d’aotit 1962. Cette légére atténuation des tensions observées sur le marché du travail
— qui demeurent cependant trés importantes — pourrait étre due surtout & un reldche-
ment de la «thésaurisation » de main-d’ceuvre précédemment observée dans certains
secteurs de I'industrie. En effet, le nombre des personnes occupées dans I'industrie a baissé
en juin de 0,9 9, par rapport a ce qu’il était il y a un an, tandis que le nombre total des
salariés a encore augmenté de 1,6 9,. Il importe de noter que dans ces conditions, le nom-
bre de personnes occupées dans le secteur de la construction a pu étre augmenté sensible-
ment (de 4,8 %,).

Dans I'ensemble, 1’offre de biens et de services a connu une forte expansion. D’une
part, la production agricole a de nouveau progressé. C’est ainsi que d’aprés les premiéres
estimations, la récolte de céréales ne serait pas de beaucoup inférieure a celle, trés bonne,
de I’année derniére, tandis que pour certaines catégories de fruits et de légumes, les résultats
obtenus cette année onts été bien supérieurs a la moyenne des années précédentes. La
production animale semble toutefois n’avoir augmenté que faiblement.

D’autre part, la production industrielle a enregistré un trés vif essor du premier au
deuxiéme trimestre, bien que les résultats d’avril et mai aient été affectés par la gréve et
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les «lock-vut » survenus dans lindustrie métallurgique du Sud-Ouest. D’aprés I'indice
par jour ouvrable du « Statistisches Bundesamt », élle a augmenté de 4,6 %, au deuxiéme
trimestre, par rapport au trimestre correspondant de ’année précédente, au lieu de 1,7 9,
au premier trimestre. La progression a été particuliérement vive dans I'industrie du bati-
ment, ol le taux de croissance d’une année sur ’autre a atteint 14,5 %,. Alors que, par
rapport au deuxiéme trimestre de 1962, ’accroissement de la production de biens de
consommation a également été supérieur a la moyenne (4 6,2 %), la production de biens
d’équipement est demeurée au méme niveau. En juillet, la production industrielle a
augmenté au total de 4,1 9, par rapport au méme mois de ’année précédente.

La tendance a la progression des importations de biens et de services a persisté.
C’est ainsi que d’aprés les statistiques douaniéres, le taux annuel de croissance des im-
portations de marchandises a atteint environ 7 9, en valeur et 9 %, en volume au deuxiéme
trimestre, malgré une réduction des achats de produits agricoles. En juillet, la progression
a méme été de 8 9%, environ en valeur et 11 9% en volume au lieu de 5 9, en valeur et en
volume au premier trimestre. Ces taux de croissance sont cependant imputables en partie
4 une augmentation relativement importante des achats effectués pour le compte des
pouvoirs publics. Les dépenses 3 I’étranger au titre des services ont de nouveau fortement
augmenté, notamment en liaison avec le tourisme.

Le niveau des prix a été caractérisé au cours des derniers mois par une remarquable
stabilité, qui tient toutefois en partie & des facteurs exceptionnels, notamment & la baisse
des prix des denrées alimentaires, qui avaient atteint au début de Pannée des niveaux
trés supérieurs & la normale. De plus, les prix & la production des produits industriels sont
demeurés stables : ils ne dépassaient que de 0,4 9, en aofit leurs niveaux de la période
correspondante de ’année précédente. En raison des facteurs exceptionnels déja mention-
nés, I'indice du coit de la vie a méme marqué un léger recul au deuxiéme trimestre,
contrairement & ce qui est généralement observé en cette saison. En aoft, il ne dépassait
plus que de 2,1 % le niveau de aolit 1962, alors qu’a la fin du premier trimestre, il avait
enregistré une augmentation de 4,4 %, par rapport & I'année précédente. Toutefois, si
Pon fait abstraction des prix des denrées alimentaires, des boissons et du tabac, au mois
d’aofit 'indice était encore supérieur de 3,3 %, & celui du méme mois de 1962,

La balance des échanges de biens et de services s’est améliorée au deuxiéme trimestre,
pour la premiére fois depuis le milieu de 'année 1961. Elle s’est soldée par un excédent de
790 millions de DM, contre 590 millions au trimestre précédent et 750 millions au deuxiéme
trimestre de 1962. L’amélioration a porté uniquement sur la balance commerciale, qui a
enregistré un excédent de 1,23 milliard de DM, au lieu de 940 millions de DM au cours de
la méme période de ’année précédente. La balance des échanges de services s’est encore
détériorée. Le déficit de la balance des prestations sans contrepartie a été de 900 millions
de DM, c’est-a-dire environ du méme ordre que le trimestre précédent.

Comme les importations nettes de capitaux (y compris les postes résiduels, mais
3 Pexclusion de la variation de la position en devises des banques commerciales) ont
diminué et sont passées de prés de 1,8 milliard de DM & un peu plus d’un milliard de DM,
P’excédent de la balance globale des paiements, qui atteignait plus de 1,4 milliard de DM
au trimestre précédent, a été ramené au deuxiéme trimestre & 900 millions de DM. Dans
le méme temps, la position en devises des banques commerciales n’a que peu varié (elles
ont diminué de 100 millions de DM), de sorte que les réserves d’or et de devises des insti-
tutions monétaires officielles ont augmenté d’environ 1 milliard de DM.
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Malgré cet excédent de la balance des paiements, les liquidités des banques se sont
trouvées sensiblement comprimées, notamment parce que, du fait des opérations de trésore-
rie des administrations publiques, des ressources importantes ont de nouveau été soustraites
du circuit monétaire intérieur. Sans doute les opérations de trésorerie des collectivités

centrales (Ktat fédéral, Linder, caisse de péréquation des charges) se sont-elles au total ~

soldées par un déficit, contrairement au trimestre précédent et au deuxiéme trimestre de
1962; toutefois, les paiements & ’étranger des collectivités publiques ont sensiblement
augmenté.

Le développement des crédits accordés par les banques aux entreprises, aussi bien
a court terme qu’a long terme, s’est de nouveau quelque peu accéléré par rapport au pre-
mier trimestre,

2. Les perspectives
¢

Les tendances d’évolution qui se sont dessinées au cours des mois écoulés ne sem-
blent pas devoir se modifier sensiblement d’ici la fin de I’année.

Parmi les facteurs d’expansion, le réle joué par la demande étrangére pourrait encore
gagner en importance. Sans doute, cet essor des ventes & ’étranger tient-il en partie & ce
que les délais de livraison sont relativement courts dans un certain nombre d’industries
exportatrices importantes et notamment dans les industries de biens d’équipement;
toutefois, il semble également que la position concurrentielle de I’industrie allemande se
soit de nouveau quelque peu améliorée récemment. En effet, alors que les prix sont nette-
ment orientés & la hausse dans quelques-uns des principaux pays industriels, les prix
des exportations allemandes sont pour la plupart restés stables ces derniers temps, ou ont
méme marqué un léger recul. A ces facteurs s’ajoutent les effets de la conjoncture mondiale
généralement favorable. Ainsi, les inscriptions de commandes en provenance de ’étranger
ont-elles dépassé de prés de 18 %, au deuxiéme trimestre, leur niveau de la période cor-
respondante de I'année précédente et étaient supérieures de 7 9, aux ventes effectives a
Pétranger (les chiffres correspondants étaient pour le premier trimestre de 6,5 %, et 8 %,
et en juillet de 25,5 %, et 4 9,). Il est caractéristique que tous les grands secteurs d’industrie
aient bénéficié & peu prés dans la méme mesure de cet accroissement des commandes en
provenance de I'étranger.

La formation brute de capital fixe augmentera. En particulier les investissements
sous forme de constructions continueront de progresser trés vivement. Ainsi, y a-t-il lieu
de s’attendre & une vigoureuse expansion dans le secteur de la construction de routes.
Toutefois, les investissements sous forme de batiments se développeront également de
fagon sensible, ne serait-ce qu’en raison du nombre de constructions en cours ou autorisées;
celui-ci n’a que peu diminué jusqu’ici, bien que, en raison notamment des efforts.accomplis
par les pouvoirs publics pour provoquer une détente sur le marché de la construction,
les nouvelles commandes aient diminué depuis quelque temps: les permis délivrés au
deuxiéme trimestre pour la construction de batiments administratifs représentent un cuba-
ge inférieur d’environ 5 9, & celui qui avait été enregistré au cours de la méme période
de I’année précédente. Dans le secteur de la construction de logements, les inscriptions
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de nouvelles commandes ont méme diminué de 8,5 %, par rapport & leur niveau du second
trimestre de 1962, ce qui tient certainement pour une part, au retard intervenu dans l’attri-
bution des crédits et des aides accordés & la construction par les pouvoirs publics, ainsi
qu’a la limitation des possibilités d’amortissement fiscal pour les batiments d’habitation.
(est pour les batiments & usage industriel et commercial que la diminution du volume des
permis de construire accordés a été la plus importante : le cubage représenté par ceux-ci
a été inférieur de 26 9, & celui enregistré au cours de la méme période de 'année précédente;
mais, il est vrai que ce dernier avait été anormalement élevé, le nombre de permis accordés
pour la construction de batiments & usage de bureaux ou de batiments commerciaux
ayant augmenté de facon particuliérement rapide avant I'entrée en vigueur de la loi pro-
mulguée en vue de freiner la construction.

Malgré cette évolution relativement taible des projets de construction de batiments
& usage industriel ou commercial, certains indices laissent supposer que le climat d’investis-
sement dans les entreprises s’est quelque peu amélioré ces derniers temps. Cette amélio-
ration apparalt dans le secteur des investissements d’équipement. C’est ainsi que dans les
industries de biens d’équipement typiques — construction mécanique, construction élec-
trique d’équipement, construction navale — les inscriptions de commandes en provenance
de P'intérieur ont de nouveau accusé au deuxiéme trimestre une tendance a progresser.
Cette tendance pourrait se renforcer encore dans les prochains mois sous leffet d’un
vigoureux essor de la demande extérieure et d’une diminution de la pression exercée sur les
marges bénéficiaires par les coiits salariaux et les charges fiscales. Cependant, on sait par
expérience qu’il se passera en tout cas un certain temps avant que cette évolution ne se
traduise par une expansion notable des dépenses effectives d’investissement:

Les dépenses de consommation des administrations pourraient & nouveau progresser
trés vigoureusement, d’autant plus que pour certains emplois, le retard des dépenses di
au vote différé du budget fédéral pour I’exercice 1963 s’est résorbé. En revanche, la
consommation privée ne connaitra qu'une expansion modérée — en raison surtout de la
persistance probable de la tendance au ralentissement du mouvement de hausse des salaires
— mais néanmoins son rythme de croissance s’accélérera vraisemblablement quelque peu
par rapport au premier semestre.

Etant donné ces perspectives d’évolution de la demande globale et les impulsions
que celle-ci imprime & la production de biens et de services, on ne peut guére s’attendre
4 un reldchement substantiel des tensions sur le marché du travail, d’autant plus que le
recrutement de travailleurs étrangers dans les pays voisins deviendra sans doute encore
plus difficile.

L’offre intérieure augmentera encore. Cette prévision est valable non seulement pour
la production agricole — qui s’aceroitra surtout pour des raisons saisonniéres — mais aussi
en ce qui concerne I'industrie. En effet, il y a tout lieu de penser que la croissance de la
production industrielle se poursuivra; peut-étre méme s’accélérera-t-elle quelque peu.

Lés importations commerciales marqueront aussi une nette progression, d’autant
plus que les importations de produits agricoles recommenceront vraisemblablement &
g’accroitre. Néanmoins, la tendance & I'amélioration de la balance des paiements courants
pourrait persister.

Le niveau des prix devrait, dans I’ensemble, rester stable, tout au moins en ce qui
concerne les prix & la production. Les prix & la consommation pourraient toutefois marquer
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de nouveau une légére tendance & la hausse; en effet, il y a lieu de s’attendre & un reléve-
ment des loyers et & une augmentation des prix des services, et il est peu probable que ces
facteurs scient encore compensés au cours des prochains mois par un recul des prix des
produits alimentaires.

Etant donné ces perspéctives, les prévisions quantitatives contenues dans le dernier
rapport de conjoncture pour 'ensemble de I’année 1963 peuvent dans une large mesure étre
maintenues. En raison du vigoureux développement de la demande étrangére, les expor-
tations devraient toutefois progresser sensiblement plus rapidement qu’il n’avait été
prévu. Par contre, étant donné les hausses de prix et les pertes derevenus provoquées par la
rigueur de I’hiver 1962/63, d’une part, et la trés forte augmentation du taux marginal de
P’épargne des ménages observée au printemps de cette année, d’autre part, le taux de
croissance en volume de la consommation privée n’atteindra pas le chiffre qui avait inti-
tialement été avancé.

Evolution des emplois et ressources de biens et services

1961 (2) 1961 (2) 1962 (2) 1963 (3)
Aux prix
courants, | Variations en volume par rapport
en Mrd a Pannée précédente, en 9
de DM
Produit national brut  ........... ... ... . ... 310,4 5,5 4,1 3
Importations (1) ..........coiiiiiiiinen... 67,1 8.4 10,9 6,5
T
Consommation des ménages  ................ 176,3 7 5,7 3
Consommation des administrations ............ 43,7 7,8 11,2 8
Formation brute de capital fixe ............... 77,6 9,7 4,5 2
Exportations (1) .........oovviiiiiiiiiiia.. 73,9 3,6 4,9 5,5

(1) Biens, services et revenus de facteurs.
(2) Statisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, janvier 1963.
(3) Prévisions des services de la Commission.

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

Les premiéres prévisions sur les perspectives d’évolution de 1’économie allemande
en 1964 autorisent 4 présumer que la croissance économique se poursuivra. La persistance
escomptée d’une conjoncture mondiale favorable et ’amélioration récente de la position
concurrentielle de I'industrie allemande font méme apparaitre comme tout & fait possible
une accélération du rythme d’expansion des exportations. La formation brute de capital
fixe pourrait aussi, eu égard au volume toujours considérable de la demande dans le
secteur de la construction et 4 I'attitude plus optimiste dont les entrepreneurs font preuve
en matiére d’investissements, augmenter sur base annuelle plus rapidement qu’elle ne
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Pavait fait en 1963. L’expansion des dépenses de consommation privée tendrait également
plutét & s’accélérer quelque peu, en particulier si le taux d’épargne s’affaiblissait & nouveau
légérement.

L’offre devrait faire preuve d’une élasticité relativement grande, d’autant plus que
— i les conditions atmosphériques sont normales — les effectifs au travail (c’est-a-dire
la population active moins les chdmeurs) augmenteront vraisemblablement encore et que
les réductions de la durée du travail devraient étre moins importantes en 1964.

Compte tenu des possibilités et des tendances actuelles, la croissance du produit
national brut & prix constants pourrait étre un peu plus rapide qu’en 1963 et atteindre au
moins 4 %,. Les importations progresseront probablement encore de facon sensible.
Néanmoins, il nesemble pas exclu que la contribution du commerce extérieur a ’accroisse-
ment du produit national, ¢’est-a-dire ’excédent des échanges de biens et de services avec
Pétranger puisse augmenter encore.

La politique conjoncturelle devra s’adapter & ces perspectives. Celles-ci font sans
aucun doute apparaitre inopportune la mise en ceuvre de mesures visant a stimuler ’ex-
pansion de la demande, et cela méme dans le domaine des investissements des entreprises,
puisque les tendances & ’affaiblissement y ont déja fait place & une certaine reprise, tout
au moins en ce qui concerne les projets des chefs d’entreprise. D’un autre c6té, il ne semble
pas non plus indiqué de prendre des mesures générales de freinage, d’autant que de telles
mesures pourraient — comme on le sait par expérience — aboutir & renforcer la tendance
& Paccroissement des excédents du commerce extérieur qui recommence 4 se manifester.
11 convient toutefois de faire une exception pour le secteur de la construction, ou les
pouvoirs publics devraient continuer de s’efforcer & amener une détente en dosant pru-
demment et en orientant les dépenses qui influent sur les marchés du batiment.

Si, d’'une fagon générale, il n’y a pas lieu de prendre des mesures tendant & stimuler
I'expansion de la demande, tel est naturellement le cas aussi pour la demande extérieure
(c’est-a-dire les dépenses effectuées par 1’étranger pour I'acquisition de biens et de services
produits sur le territoire national). Des mesures fiscales ou autres qui auraient en fin
de compte pour effet de faire progresser les exportations plus rapidement qu’elles ne le
font actuellement, seraient certainemient inopportunes. Simultanément, il conviendrait
de mener une politique d’importation encore plus libérale, méme en ce qui concerne les
produits agricoles. Il existe encore & cet égard des possibilités suffisantes, surtout dans le
cadre des échanges avec les autres pays de la Communauté. Il est vrai que la nouvelle
tendance a I’augmentation des excédents de la balance des paiements tient en partie &
I’évolution enregistrée dans quelques-uns des pays qui sont les principaux clients de
PAllemagne; mais néanmoins, la République fédérale peut, grice aux mesures citées
plus haut, contribuer sans aucun doute pour sa part & maintenir dans des limites accepta-
bles les excédents de sa balance des biens et services. Un excédent trop important des
échanges avec ’extérieur déclencherait en tout cas & I'intérieur, & plus au moins longue
échéance, un nouveau mouvement de hausse des prix.

3. La situation économique a Berlin-Ouest

A Berlin-Ouest de méme que dans la République fédérale, une notable reprise de
Pactivité économique a été enregistrée au deuxiéme trimestre. Les investissements sous
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forme de construction, qui au premier trimestre avaient été freinés par les conditions atmos-
phériques défavorables, ont connu une trés vive expansion. Les dépenses d’équipement
ont marqué une nouvelle progression, a laquelle les mesures fiscales spécialement prises
pour stimuler les investissements & Berlin-Ouest ont certainement contribué dans une
large mesure. Contrairement a ’évolution observée sur le territoire fédéral, 'expansion
de la consommation privée est restée relativement vive, étant donné que, d’une part, les
traitements et salaires ont sensiblement augmenté et, d’autre part, I’accroissement des
revenus nets du travail a été nettement plus rapide que celui de la masse salariale brute,
en raison notamment des nouveaux privildges fiscaux accordés & partir du deuxiéme
semestre 1962 en matiére d’impot sur le revenu.

La production industrielle a progressé assez vivement du premier au deuxiéme tri-
mestre, et a dépassé de plus de 4 9, son niveau de la période correspondante de 1’année
précédente, alors qu’au premier trimestre, son taux de croissance annuelle n’avait atteint
que 2,4 Y%, A cet égard, il est intéressant de noter que la différenciation par branches est
inverse de celle observée dans la République fédérale. En effet, alors que le taux d’accrois-
sement a atteint 7,3 9, dans les industries de biens d’équipement, la production dans les
industries de biens de consommation a été inférieure de 0,5 %, & celle du deuxiéme trimestre
de 1962,

La balance des échanges de marchandises avec la République fédérale s’est encore
détériorée au deuxiéme trimestre; en effet, les achats dans la République fédérale — qui
ont dépassé de 6 9, leur niveau de la période correspondante de I’année précédente —
ont augmenté de fagon sensiblement plus rapide que les ventes, dont le taux de croissance
annuel n’a atteint que 1,6 9%,.

Les priz & la consommation ont baissé sensiblement au cours des derniers mois,
les prix des denrées alimentaires ayant marqué, contrairement & la tendance saisonniére,
un net recul qui a plus que compensé la hausse enregistrée dans les autres secteurs. En
juillet, indice du cofit de la vie ne dépassait que de 0,4 %, son niveau d’une année aupa-
ravant.

L’évolution d’ici la fin de U'année devrait étre caractérisée par une poursuite de
Pexpansion. Ainsi, le volume des commandes nouvelles enregistrées par l'industrie de
Berlin-Ouest n’a plus diminué au cours des derniers mois; pour la premiére fois depuis
le deuxiéme trimestre de 1961, celles-ci ont de nouveau légérement dépassé leur niveau
de la période correspondante de ’année précédente, alors qu’au premier trimestre, elles
accusaient encore une baisse de 1,5 9, par rapport au premier trimestre de 1962. Le volume
des commandes en carnet a aussi augmenté de nouveau quelque peu, ce qui tient toutefois
surtout 4 la vive progression des commandes enregistrée, comme d’habitude en cette
saison, par I'industrie de ’habillement.

Les impulsions émanant de la demande devraient par conséquent suffire pour
assurer un nouvel accroissement de la production. Toutefois, celui-ci sera encore entravé
par la pénurie qui continue de régner sur le marché du travail, de sorte que I'industrie
berlinoise reste obligée de recruter de la main-d’ceuvre & l’extérieur. Ses chances d’y
parvenir se sont sans aucun doute améliorées grace & la hausse des salaires, qui a ét6 plus
rapide que sur le territoire fédéral, et aux priviléges accordés en matiére d’impdt sur le
revenu; toutefois, le recrutement de main-d’ceuvre en dehors de la ville n’est pas seule-
ment une question de niveau de revenu, mais dépend aussi d’autres facteurs tels que
Pexistence de possibilités de logement.
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B. France

Depuis le printemps, la progression de la demande globale s’est sans aucun
doute accélérée ; mais, en méme temps, certains phénomeénes inflationnistes sont devenus
plus apparents.

Contrairement & Iévolution constatée au cours des premiers mois de Uannée,
les exportations ont de nouvean stimulé fortement I'expansion de la demande. Une re-
prise des investissements a également été observée, notamment dans le secteur
du batiment et des travaux publics. En outre, les dépenses de consommation privée
ont encore augmenté trés vigoureusement, la progression des revenus étant restée trés
accentuée, en raison notamment de la persistance de fortes hausses des salaires et traite-
ments et aussi par suite du développement de Uemplos.

L’accroissement des entrées de commandes a entrainé une accélération du
rythme de croissance de la production industrielle ; au deuxiéme trimestre, celle-ci a dé-
passé de 5,7 %,, selon Uindice I.N.S.E.E., son niveau du trimestre correspondant
de 1962. Les entraves imposées au développement de la production par Uinsuffisance
des facteurs de production — en particulier par la pénurie de main-d’ cuvre — se
sont de nouveau renforcées. Les tmportations ont augmenté trés vivement.

Malgré Uexpansion sensible de Uoffre, les prixz ont encore nettement enchéri.
Leur rythme d’accroissement semble méme s’étre accéléré em ce qui concerne les
produits finis industriels, et surtout les services et la construction.

D’avril a juillet, le déficit de la balance commerciale a atteint, selon les statisti-
ques douaniéres, 951 millions de francs, au liew de 193 millions pour la période
correspondante de Uannée précédente. Toutefois, en raison surtout d’importantes
entrées nettes de capitaux privés, la balance des paiements s’est encore soldée par des
excédents tels qu’environ 340 millions de dollars ont pu étre remboursés, au titre de
la dette extérieure, généralement par anticipation, alors que les réserves officielles
en or et devises augmentaient de 220 millions de dollars.

Le programme de stabilisation adopté & la mi-septembre par le Gouvernement
n’influencera sans doute quére Uexpansion au cours des derniers mois de 1963, telle
qu’elle était prévisible sur la base des tendances antérieures de la conjoncture. Il

pourrast avoir toulefois, a courte échéance, certaines incidences sur Uévolution du
niveaw des prix, grdce a la mise en ccuvre de quelques mesures directes.

La demande globale devrait continuer de croftre. Compte tenu des tendances
relativement favorables de la conjoncture mondiale dans son ensemble, les perspec-
tives d’exportation demeurent satisfaisantes. Les investissements fixes resteront
orientés a Uexpansion, la progression de la demande devant s’accélérer encore, notam-
ment dans la construction. La croissance des dépenses de consommation publique
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restera trés vive et les dépenses de consommation privée pourraient encore augmenter ;
leur rythme d’accroissement pourrait ére presque aussi rapide que celui qui a été
observé jusqu’a présent. En effet, Iévolution prévisible de la situation sur le marché
du travail, ne permet pas d’espérer, & court terme, un affaiblissement notable de la
poussée des salaires. L’emploi continuera d’augmenter.

Comgpte tenw de cette évolution de la demande, les prévisions quantitatives
formulées pour 1963 par la Commission semblent se confirmer : le taux d’accrois-
sement du produit national brut & prixz constants atteindra sans doute quelque 4,5 %,.

117’ est guére possible de discerner, pour Uinstant, les répercussions du program-
me de stabilisation sur Iévolution conjoncturelle en 1964 ; en particulier, il est encore
trop 0t pour savoir st la stabilité des prix pourra étre obtenue et quel rythme d’expan-
sion économique sera atteint. Toutefois, les résultats d’une premiere analyse laissent
& penser que la croissance, en moyenne annuelle, ne devrait sans doute pas se ralentir
senstblement. Si, en méme temps, la stabilisation des prix et des coiits unitaires
pouvait aussi étre assurée, un tel résultat devrait étre considéré comme un important
succes de la politique économique francaise. Il y a liew, cependant, de se demander
st la progression de la demande nominale se trouve suffisamment freinée, eu égard aux
possibilités réelles de Uoffre ; notamment, la question se pose de savoir si U'accroisse-
ment des dépenses de U'Etat ne reste pas trop rapide et le déficit des opérations du
Trésor trop élevé. La situation actuelle de U'économie frangaise justifierait, en effet,
un budget équilibré. Méme si une telle politique devait entrainer un ralentissement
plus marqué de la croissance pendant une courte période, tout en permettant de
rétablir la stabilité du niveau des prix, cette croissance ralentie serait sans aucun doute
préférable & une expansion plus rapide s’accompagnant d'une poursuite, ou méme
d’un renforcement des pressions inflationnistes.

1. L’évolution au cours des derniers mois

Les exportations de biens et de services qui, au premier trimestre, avaient & peine
atteint le niveau de l’année précédente, ont enregistré, depuis lors, une forte reprise.
D’aprés les statistiques douaniéres, les exportations de marchandises ont augmenté d’avril
4 juillet, de prés de 16 9, en valeur par rapport & la méme période de 1962. Certes, ce taux
d’accroissement élevé s’explique en partie par le fléchissement des exportations au cours
de la méme période de 'année précédente, ainsi que par les efforts accomplis en vue de
rattraper les retards de livraisons de 'hiver dernier. Mais il refléte aussi, dans une large
mesure, un redressement conjoncturel des exportations. L’augmentation a surtout porté
sur les ventes & I'étranger; celle des exportations & destination de la zone franc a encore
été tres faible.

Au cours des derniers mois, Pexpansion de la demande globale a également été -

stimulée plus qu’au premier trimestre par les dépenses d’investissement. Il semble que la
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valeur de la formation brute de capital fixe ait encore augmenté notablement par rapport
a4 la période correspondante de l'année précédente. Non seulement l'activité dans le
batiment a connu un essor trés important, du fait que d’importants besoins de récupéra-
tion dus & la période antérieure de gel sont venus s’ajouter, en particulier dans le secteur
de la construction de logements, & une demande courante déja trés substantielle; mais les
dépenses en biens d’équipement semblent avoir aussi augmenté. Toutefois, la progression
des investissements a encore été assez variable d’un secteur a 1’autre : trés vive dans le
secteur public, assez marquée dans I’agriculture, le batiment et le commerce, elle est restee
par contre, trés hésitante dans I'industrie privée.

Dans I'ensemble, les investissements sous forme de stocks ne paraissent guére avoir
contribué, au cours des derniers mois, & I’accroissement de la demande globale. Certes,
il existe de nombreuses raisons de penser que les chefs d’entreprise ont recommencé
d’étoffer davantage leurs stocks de matiéres premiéres et de demi-produits. A 'inverse,
les stocks de produits finis semblent avoir diminué, tant dans 1'industrie que dans le com-
merce.

L’expansion rapide des dépenses de consommation s’est poursuivie et méme accé-
lérée. Cette constatation vaut aussi bien pour les dépenses publiques que pour les dépenses
des ménages. Le chiffre d’affaires des grands magasins parisiens a dépassé de prés de 15 %,
en moyenne, entre avril et juillet, le niveau enregistré un an plus t6t. Bien qu’ils soient dus
en partie & un facteur structurel, ces taux d’accroissement n’en restent pas moins trés
notables. En outre, il est permis de penser que la part de la consommation privée qui ne
concerne pas le commerce de détail a également enregistré un rythme de progression
élevé. D’avril & juin, par exemple, le nombre des immatriculations de voitures particuliéres
neuves a dépassé de 16 %, environ celui de la méme période de I'année précédente. De
méme, en liaison avec I’allongement des congés payés, les dépenses de tourisme devraient
avoir vivement progressé au cours des mois d’été.

L’expansion de la consommation privée a été déterminée avant tout par la forte
augmentation des salaires et des revenus de transfert. Les effectifs occupés se sont encore
nettement accrus, la durée hebdomadaire du travail restant pratiquement inchangée.
En outre, les salaires horaires et les traitements ont progressé a un rythme accéléré dans
I’ensemble de I’économie, et de nouvelles et sensibles majorations ont été enregistrées dans
la fonction publique. Dans les activités industrielles et commerciales du secteur privé,
les taux de salaires horaires ont augmenté de 2,5 %, entre le 1€r avril et le 1¢r juillet, contre
1,8 % au cours du trimestre précédent. Ils dépassaient de 9,3 %, le niveau atteint en juillet
1962. Dans les entreprises publiques, les salaires accusaient méme, au 17 juillet, une hausse de
11 & 13 9, suivant les secteurs, par rapport & la période correspondante de ’année pré-
cédente. Les traitements dans les administrations ont été de 12 9, supérieurs & ceux d’il y a
un an. En outre, le S.M.I.G. a été majoré de 4,2 9%, au 1T juillet; il en a été de méme vers
le milieu de ’année pour diverses prestations sociales. Enfin, il n’est pas totalement exclu
que la fraction du revenu disponible des ménages consacrée & V’épargne ait diminué. Le
recours au crédit & la consommation tend & se développer.

Au cours des derniers mois, ’évolution de ’offre globale a également été caractérisée
par une tendance & 1’expansion plus marquée qu’au début de ’année.

40




N T ST

ST T T T e g

!?;’(‘3? TSR e - 3 P e et s mat

FRANCE
Production industrielle 1958 =100 Nombre de chémeurs (en milliers)
40 1 m[llllll‘(lllll‘lS\\\ T
|— ! 4
350
300
130 o
//
- 250
7963
o, 200
pmm——
1962
150
120 ——
\
] 100 L
! j hﬂ
1961
50
1 H
110 ol o M I
Salaires dans l'industrie 1958 =100 Commerce avec les pays de la C.E.E. (en Mio )
150 mTrl(lllillllill'—l_rllll
2 )
— e
S 350
140 — 1963
e L
— )> 300
" ]
130 e —
] 1962 250
— EXpart
/?,4(
L—T961 — 200 s fmport
120 — % /
]
150 r'— - |
110 100 Lnlsssbereimimsbl i TRV G I I T Y T T T
Prix & |4 consommation 1958 =100 Commerce avec les pays tiers (en Mio )
130 600 ‘Illll!l_rlllll'lllllllT
3 @
— ol
1963 o 550 J
] 1963 P
Cd i
120 ot -’
1962 L~ 500
’L—"Wf~_--— P
=
it TR Jai - y 450 A
1961 |__ LT .
b export import §
110 -
P11 400 st
g
L Z,
| e ensemble 350
| =mw=e denrées alimentaires
100 | | [ I O 300 b o] . PR TSN AR P B Y
) F M A M i ] A s [e) N D J FMAM j J ASOND)] FMAM|j | ASOND)] FMAM | | ASOND
REMARQUES : 1961 1962 1963

Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).
Graphiques : (1) Estimation de la tendance, & partir des données corrigées des variations saisonnié-
res par I’0.S.C.E. Non compris la construction, ’alimentation, les boissons et les tabacs.

(2) Indice des taux des salaires horaires dans l’industrie, 4 ’exclusion des industries
extractives.

(3) Indice des prix des 250 articles dans 1’agglomération parisienne.

(4) Demandes d’emploi non satisfaites 4 fin de mois, corrigées des variations saison-
niéres par les services de la Commission; y compris les demandes d’emploi des
rapatriés d’Algérie.

(5)-(6) Séries corrigées des variations saisonnjéres et accidentelles par I’0O.S.C.E. Les
échanges avec les pays tiers incluent les échanges avec la zone Franc. Les exporta-
tions sont comptées f.o.b. et les importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de
change officiels.

. 41

3
v

-

Sy

(2



PN




N TG % P meETe, oy PR e L e o
. ' A LS SRS AE . o O .

La production agricole a enregistré la progression saisonniére habituelle. Toutefois,
elle ne devrait guére avoir atteint le niveau exceptionnellement élevé de ’année précédente.
C’est seulement pour les fruits et légumes que 1’offre a été parfois trés abondante; les baisses
de prix qui en ont résulté ont conduit le Gouvernement & prendre des mesures de soutien
pour certains produits. En ce qui concerne les céréales et le vin, la récolte, considérée
également d’un point de vue qualitatif, a été affectée par la forte pluviosité de la fin de
I’été. Pour les produits animaux, notamment la viande, les livraisons sont restées hésitantes.

Aprés le fléchissement provoqué, au premier trimestre, par les intempéries et les
gréves, la production industrielle s’est de nouveau accrue, depuis le printemps, & un rythme
plus rapide. En effet, I'indice I.N.S.E.E. désaisonnalisé (sans le batiment) laisse apparaitre
une augmentation de 6,2 9%, du 1€r au 2¢ trimestre; par rapport a la période correspondante
de I’année précédente, le taux de croissance est passé de 4,1 9, en avril & 7,8 %, en juin,
atteignant 5,7 %, en moyenne pour I’ensemble du second trimestre. Certes, ce vif essor de
la production est-il dii, en partie, aux efforts accomplis en vue de rattraper les pertes de
I'hiver. Toutefois, la tendance fondamentale de la conjoncture, elle aussi, a été plus nette-
ment orientée & ’expansion que par le passé. Cette évolution a été observée en particulier
dans I'industrie des biens de consommation, dont la production a fortement augmenté au
cours des derniers mois, dans la mesure cependant ou le permettaient les capacités techni-
ques et la main-d’ceuvre disponible. Méme dans l'industrie des biens d’équipement, la
croissance de la production ne semble pas s’étre encore ralentie. D’aprés 'enquéte effectuée
en juin par 'L N.S.E.E. aupres des chefs d’entreprise, 'utilisation des capacités de production
s’est, en général, accrue dans 'industrie. Les commandes augmentent 4 un rythme nette-
ment plus rapide, les carnets s’étoffent et les délais de livraison s’allongent. Les chefs
d’entreprise indiquent également une réduction sensible de leurs stocks de produits finis.

Un nouveau renforcement des tensions a caractérisé la situation sur le marché du
travail. L’afflux de rapatriés d’Algérie, la réduction de la durée du service militaire et ’en-
trée dans la vie active de jeunes gens nés au cours des années de forte natalité de I’aprés-
guerre paraissent n’avoir exercé que des effets temporaires dans le sens de la détente.
Les demandes d’emploi ont trés fortement diminué au cours des derniers mois et, si elles
restent plus nombreuses qu’a la méme époque de 'année précédente, la qualification de la
main-d’ceuvre disponible semble souvent ne pas répondre aux besoins de ’économie. Les
offres d’emploi ont de nouveau eu tendance & augmenter vers le milieu de I'année.

Compte tenu de la trés vive expansion de la demande, les importations de biens et de
services ont progressé au cours des derniers mois 4 un rythme fortement accéléré. D’aprés
les statistiques douaniéres, les importations de marchandises, en volume, ont dépassé
d’environ 20 %, d’avril & juillet, le niveau de la période correspondante de I’année précé-
dente. Les importations de produits énergétiques se sont trés fortement accrues, de méme
que les achats de matiéres premiéres, de demi-produits et surtout de produits manufacturés.

Malgré I’accroissement sensible de I'offre, les priz ont encore augmenté notable-
ment. Les facteurs déterminants de la hausse se sont déplacés du secteur alimentaire vers
les services, la construction et — & un moindre degré — vers les produits industriels.
Cependant, au stade du détail, les denrées alimentaires, contrairement & la tendance
saisonniére, ont encore enchéri de 1,1 9, entre mars et juillet. Les prix des produits manu-

43

S awd -



facturés de consommation ont progressé a un rythme nettement accéléré : alors qu’en mars
ils dépassaient de 2,4 9, le niveau de I’année précédente, la hausse atteignait 4,3 %, en juil-
let. Des augmentations sensiblement supérieures a la moyenne ont été observées au cours
des derniers mois dans le secteur des services, en partie & la suite d’ajustements de tarifs
fixés par voie réglementaire. Au total, les prix & la consommation ont progressé de 2,2 %,
entre mars et juillet, soit légérement plus vite qu’au cours des quatre mois précédents;
Iindice a dépassé de 5,8 %, en juillet, le niveau du méme mois de 1962. Le coilt de la
construction s’est également accru plus rapidement : au milieu de I’année, il avait aug-
menté d’environ 11 9, par rapport au niveau qu’il atteignait un an plus t6t.

La balance commerciale douaniére est restée déficitaire. Alors qu’en 1962 le solde
de la balance commerciale accusait, entre avril et juillet, un déficit de 193 millions de
francs imputable aux échanges avec la zone franc, ce déficit a atteint, pour les mémes
mois de 1963, 951 millions, & peu prés exclusivement en raison de I’évolution des échanges
commerciaux avec ’étranger. Cependant, la balance des paitements n’a guére été affectée,
jusqu’a présent, par cette évolution. Les excédents de la balance des services et surtout

~des importations nettes de capitaux privés, qui sont demeurées trés fortes, ont encore
entrainé des entrées considérables d’or et de devises. Bien que, entre avril et juillet,
plus de 340 millions de dollars aient été remboursés au titre de la dette extérieure, le plus
souvent par anticipation, les réserves de change officielles ont augmenté de 220 millions
de dollars.

L’afflux de devises et les opérations du Trésor ont continué de stimuler fortement
Pexpansion des liguidités intérieures. De plus, le développement du crédit s’est de nouveau
légérement accéléré au deuxiéme trimestre. Par suite notamment des deux relévements
du coefficient de trésorerie, les banques ont été contraintes & recourir, dans une plus large
mesure, au réescompte de la banque centrale; il semble également qu’elles aient davantage
fait appel aux crédits & 1’étranger. Le marché monétaire a été caractérisé momentanément
par de trés vives tensions; les taux de 'argent au jour le jour ont fortement augmenté.
L’offre de capitaux sur le marché financier est restée trés abondante, mais les concours
demandés par les entreprises ont été & peine plus importants qu’au deuxiéme trimestre de
1962. Ce sont surtout les émissions du secteur public qui se sont le plus acerues; pour la
premiére fois depuis plusieurs années, un emprunt d’Etat a été émis.

2. Les perspectives

A Tissue de la période des vacances, qui ont été plus longues et dont les effets
ont ét6 plus marqués cette année par suite de la généralisation de la quatriéme semaine
de congés payés, I'économie se trouve & nouveau en pleine expansion; pour les derniers
mois de 1963, une croissance assez vive semble encore assurée. En effet, il est peu probable
que le programme de stabilisation adopté par le Gouvernement vers la mi-septembre
puisse déja, d’ici la fin de I’année, influencer notablement I’évolution en volume, telle
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qu’elle pouvait étre escomptée sur la base des tendances conjoncturelles observées jusqu’a
présent. Certaines répercussions pourraient toutefois étre enregistrées & plus courte échéan-
ce en ce qui concerne le mouvement des prix.

La demande globale continuera de progresser, mais peut-étre & un rythme légére-
ment ralenti par rapport & celui qui avait été observé au printemps et en été, et qui était
caractérisé par certains efforts en vue de rattraper le retard encouru pendant I'hiver.
En ce qui concerne les exportations, les perspectives sont favorables étant donné que,
dans I’ensemble, la conjoncture est orientée & I’expansion dans d’importants pays clients.
Certes, comme l'indiquent les résultats de la derniére enquéte de conjoncture C.E.E., les
industriels considérent encore que le niveau des carnets de commandes en provenance de
Iétranger demeure assez faible dans la majorité des cas; mais au cours des derniers mois,
le jugement porté sur les entrées de commandes est devenu sensiblement plus optimiste.

Les snvestissements fixes auront encore tendance & augmenter. Non seulement.les
dépenses des entreprises publiques et de I’Etat en batiments et matériels continueront de
croitre, conformément aux programmes existants, mais aussi les dépenses d’investisse-
ments des entreprises privées, pour le reste de I’année, sont déja établies, dans une large
mesure, en fonction de plans d’équipement qui ont sans doute été revisés en hausse au
cours des mois d’été. En particulier, les producteurs de biens de consommation devraient
encore réaliser, outre les projets qui étaient envisagés de fagon « certaine » en début d’année,
une partie de ceux qui n’étaient encore que « conditionnels » & cette époque. La demande
dans le secteur de la construction restera trés dynamique; compte tenu de I’élasticité
limitée de l’offre due-a la pénurie de main-d’ceuvre, des phénoménes de « surchauffe »
plus accusés pourraient méme apparaitre dans ce secteur.

La progression des dépenses de consommation des administrations devrait également
demeurer trés vigoureuse au cours des prochains mois, bien que, selon les récentes décisions
gouvernementales, le troisiéme collectif budgétaire qui sera présenté en octobre pour
Pexercice 1963, ne comportera pas d’augmentation des dépenses aussi importante que
celle qui était prévue précédemment.

Quant aux dépenses de consommation privée, leur rythme actuel d’accroissement sera
4 peu prés maintenu. Les conditions plus sévéres en matiére d’octroi de crédits a la consom-
mation, notamment pour les voitures particuliéres, ne pourront guére se répercuter trés
rapidement, en raison des délais de livraison souvent assez longs. Par ailleurs, la forte
liquidité & la disposition des ménages rend toujours possible une compensation par un
recours & I'épargne. Il n’y a également pas lieu de s’attendre & un ralentissement sensible
de I'expansion des revenus au cours des prochains mois : I'emploi semble augmenter et,
en ce qui concerne ’évolution des salaires et traitements par personne occupée, de nom-
breux accords prévoyant des majorations ont déja été conclus. Par ailleurs, il est permis
de se demander si, dans le cadre de ’accélération prévue de la mise en ceuvre de la politique
nationale des revenus, une modération volontaire des partenaires sociaux dans leur poli-
tique salariale peut déja étre réalisée & court terme, lors du prochain rendez-vous d’autom-
ne. Enfin, il y a lieu de prévoir une progression des revenus dans les professions indépen-
dantes, notamment dans le commerce et peut-étre aussi dans I’agriculture, ce qui devrait
favoriser également I’augmentation de la consommation.
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Ainsi stimulée par la demande, la production industrielle devrait continuer de croitre,
d’autant que le niveau des stocks de produits finis était particuliérement bas au début
de la saison d’automne. Toutefois, il n’est pas possible d’exclure un certain ralentissement
du rythme de croissance de la production par rapport a la progression trés rapide observée
au cours du printemps et de ’été. En effet, d’une part, 'incidence des efforts fournis
en vue de rattraper les retards de production ne se fera plus sentir; d’autre part, dans
certains secteurs importants de I'industrie, la marge de capacités de production encore
disponible pour une expansion de la production s’est sans doute quelque peu réduite.
Ainsi, les entrepreneurs mentionnaient-ils, vers le milieu de 'année, non seulement des
pénuries accrues de capacité technique de production, mais surtout des difficultés de plus
en plus grandes pour recruter de la main-d’ceuvre qualifiée. L’accroissement prévisible
des demandes d’emploi sur le marché du travail au cours de I'automne, imputable en
partie & des facteurs saisonniers, ne devrait guére suffire & atténuer notablement, & court
terme, les tensions existantes.

Conformément & I’évolution observée jusqu’s présent, I’offre intérieure sera com-
plétée par de fortes importations en provenance de I’étranger. Certes, le rythme de pro-
gression des importations pourrait étre quelque peu influencé, au cours des derniers mois
de I’année, par le retour prévisible & une évolution plus normale pour les achats de pro-
duits énergétiques. Cependant, les importations de matiéres premiéres et surtout de
produits finis industriels auront encore fortement tendance & augmenter, d’autant plus
que I'abaissement conjoncturel des droits de douane décidé & la mi-septembre dans le
cadre du programme de stabilisation, devrait exercer des effets stimulants additionnels

tant & ’égard des pays partenaires du Marché commun que vis-a-vis des pays tiers.

Bien qu’il y ait lieu de s’attendre & ce que, dans 'ensemble, 1’offre soit nettement
orientée & l'expansion, les facteurs conjoncturels susceptibles d’engendrer une nouvelle
poussée des prix resteront assez influents, compte tenu du développement encore trés
marqué de la demande et de la hausse persistante des cotits. Toutefois, les campagnes de
vente & prix stables pour les produits de consommation courante, la mise en vigueur
d’un certain contréle des prix pour de nombreux produits industriels, ainsi que la renoun-
ciation provisoire du Gouvernement i de nouveaux relévements des tarifs publics, pour-
raient exercer des effets de freinage sur les indices de prix. Par ailleurs, la baisse des prix
des produits importés, dont la répercussion a été assurée jusqu’au stade du détail grace
au blocage des marges commerciales des importateurs, pourrait avoir une influence stabi-
lisatrice sur les prix. En ce qui concerne I’évolution des prix des produits alimentaires,
les seuls facteurs saisonniers permettent déja de prévoir un nouvel enchérissement, sans
méme tenir compte du fait qu’aucune décision n’a encore été prise au sujet d’une modi-
fication éventuelle de la politique agricole, qui, jusqu’a présent, visait & améliorer les
revenus des agriculteurs, en particulier au moyen d’ajustements des prix.

Ces perspectives laissent & penser que les résultats en volume pour l'ensemble de
Pannée 1963 devraient correspondre, dans 1’ensemble, aux prévisions quantitatives for-
mulées jusqu’s présent par la Commission. L’accroissement du produit national brut
4 prix constants atteindra sans doute environ le taux de 4,5 9%, qui avait été escompté.
Des ajustements notables (en hausse) n’ont été nécessaires qu’en ce qui concerne les
importations et exportations de biens et de services.
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Evolution des emplois et ressources de biens et services

1961 (2) 1961 (2) 1962 (2) 1963 (3)
Aux prix
courants, | Variations en volume par rapport
en Mrd a I’'année précédente, en 9
de Ffr
Produit national brut .......... ... .. .. ... 319,67 4,5 5,8 4,5
Importations (1) ...................... ... ... 44,83 7,5 10,6 9
Consommation des ménages  ................ 206,62 5,8 6,9 6
Consommation des administrations .......... 43,02 3,4 2,3 1,56
Formation brute de capital fixe ............... 62,39 10 7,5 5
Exportations (1) ........... ... .. ... il 49,54 6,1 2,5 7

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

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

Pour ce qui est des perspectives d’évolution de ’économie frangaise en 1964, les
tendances observées auraient permis de s’attendre & une poursuite des phénomeénes infla-
tionnistes, qui auraient perturbé 1’équilibre de la croissance. Sur le marché de 1’emploi,
les tensions auraient persisté, étant donné qu’il fallait escompter un ralentissement de
I'augmentation de la population active civile comparé & I'évolution en 1963. La forte pro-
gression des salaires, imputable en partie & ’excédent de la demande de main-d’ceuvre, ris-
quait de se poursuivre. La répercussion des majorations de salaires sur la hausse des prix
aurait été d’autant plus facile pour le commerce que les ménages pouvaient compter sur un
accroissement encore rapide de leurs revenus, et que, par ailleurs, le climat psychologique
se détériorait trés sensiblement. En effet, il était & craindre que le mode de pensée et le
comportement des agents économiques ne commencent i s’adapter de plusen plus au phéno-
méne de I'inflation caractérisée, une telle constatation s’appliquant non seulement aux
chefs d’entreprise et aux salariés, mais aussi & certains services administratifs. Enfin,
une détérioration rapide et sensible de la balance des paiements ne semblait pas exclue,
en raison précisément de I'aggravation du climat inflationniste qui aurait pu se répercuter
en particulier sur les termes de paiement, dont I’évolution a été, jusqu’a présent, trés
favorable pour la France.

Afin d’écarter de tels dangers inflationnistes, ¢’est-a-dire afin de faire mieux coin-
cider, en 1964, la demande nominale avec les possibilités réelles d’expansion, les mesures
de politique conjoncturelle prises au printemps 1963 (analysées en détail dans le dernier
rapport trimestriel), qui n’étaient que légérement restrictives, ne suffisaient plus. Il était
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devenu évident que, dans la situation présente, les interventions devaient avoir un carac-
tére plus global. En effet, les facteurs responsables de la pression de la demande se situaient,
en partie, dans le domaine monétaire : la liquidité de I’économie était manifestement
devenue trop importante, non seulement en raison du rapatriement de capitaux d’Algérie
en 1962, et de 'utilisation croissante depuis lors par les Francais d’Algérie de leurs ressour-
ces d’épargne, mais aussi par suite des entrées toujours importantes de capitaux en pro-
venance principalement des zones dollar et sterling. A ces deux éléments, s’ajoutent enfin
les effets stimulants qui émanaient de I’évolution de la trésorerie publique. C’est surtout
en raison de cette situation monétaire que la demande intérieure nominale aurait eu,
en 1964, la possibilité de progresser trop rapidement. Aussi une utilisation plus efficace
des instruments disponibles dans le domaine de la politique financiére et de la politique du
crédit en vue de limiter la demande globale devait-elle étre considérée comme particulié-
rement urgente. 7

Dans une telle situation, ¢’est & la politique budgétaire de I’Etat qu’incombe en
premier lieu la responsabilité de satisfaire aux exigences de la politique de stabilisation, non
seulement au moyen de mesures sélectives, mais aussi par des mesures globales. Ainsi,
les opérations du Trésor doivent-elles contribuer & éponger la demande excédentaire :
le simple maintien du découvert de la Loi de Finances dans la limite de 7 milliards de
francs considéré comme un principe ne semble plus suffisant. Il importe plutot de réduire
notablement I'impasse réelle, qui s’était constamment accrue au cours des derniéres
années, afin de parvenir & l’équilibre budgétaire. Ceci implique de limiter sévérement
Paugmentation des dépenses ordinaires et d’aménager la structure des recettes publiques
d’une maniére plus conforme aux exigences de la conjoncture, o’est-a-dire en freinant,

par des mesures fiscales, le développement excessif des revenus destinés & la consommation.

Afin de rendre efficaces les mesures budgétaires et d’utiliser en méme temps de
maniére directe les instruments de la politique monétaire pour lutter contre la demande
excédentaire, les octrois de crédit par les Banques doivent étre limités encore plus sévére-
ment. Dans la mesure ot les méthodes classiques de relévement du coefficient de trésore-
rie et de la politique d’open market n’y suffisent pas, il ne reste que le recours au renforce-
ment des contréles directs, tout en s’efforcant de garder disponibles des ressources finan-
ciéres en quantités suffisantes pour les investissements productifs proprement dits, dont
le rythme de progression n’est nullement exagéré. Un renforcement des conditions d’octroi
des crédits & la consommation semble, par contre, tout & fait justifié.

La politique du crédit et surtout la politique budgétaire de I'Etat devraient —
notamment sur la base d’une liste de priorité & établir — comporter des mesures spécifiques
pour limiter la demande dans le secteur de la construction. En effet, I'industrie du bati-
ment souffre d’une pénurie de main-d’ceuvre exceptionnellement grave et représente un
foyer de tensions dont les effets ne cessent de se propager aux autres secteurs. Les dépenses
pour la construction de logements devraient, en particulier, étre mieux coordonnées avec
les possibilités réelles de 1’offre, qu’il conviendrait également d’augmenter en recourant
& des mesures appropriées.

Enfin, 1a politique agricole devrait aussi étre adaptée aux exigences de la stabilisa-
tion du niveau général des prix en France. Une pause momentanée serait tout au moins
souhaitable en ce qui concerne les mesures destinées & améliorer, par des hausses de prix,
la position des agriculteurs par rapport aux autres groupes de la population.
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Bien entendu, certains probléines particuliers se posent dans le domaine de la
politique des revenus et notamment de la politique salariale. Il serait toutefois vain d’at-
tendre de la politique salariale qu’elle contribue notablement & la stabilisation si, en méme
temps, les mesures de politique conjoncturelle visées plus haut ne freinaient pas, de
maniere effective, 'expansion de la demande globale, en créant ainsi un climat conjone-
turel nouveau qui ne serait plus caractérisé par une demande excessive de main-d’ceu-
vre, responsable, en grande partie, de la hausse exagérée des salaires et des coiits.

Le programme de stabilisation adopté & la mi-septembre par le Gouvernement
francais parait dans ’ensemble aller dans le sens des mesures nécessaires & la stabilisation
du niveau des prix, et qui ont été esquissées ci-dessus.

En effet, les mesures récemment décidées s’inscrivent, pour l’essentiel, dans le
cadre de la politique financiére et monétaire : telle la réduction de 'impasse & 4,74 milliards
de francs, obtenue par une légére limitation de la progression des dépenses & caractére
définitif, par une débudgétisation de certaines dépenses & caractére provisoire, ainsi que
par la renonciation partielle & certains allégements d’impdts antérieurement prévus et
par introduction de quelques impdts supplémentaires, notamment sur les mises gagnantes
au Pari mutuel et sur les profits résultant de la spéculation fonciére. 11 en est de méme
en ce qui concerne la ponction sur les liquidités par 1’émission, & la date du 23 septembre,
d’un emprunt d’Btat de 2 milliards de francs et la limitation de I'accroissement annuel
des encours de crédits bancaires & 10 %, pendant la période du 1¢* mars 1963 au 29 fé-
vrier 1964, au lieu de celui de 12 %, autorisé jusqu’'a présent. Les conditions en matiére
d’octroi de crédits & la consommation ont été rendues plus séveres. Il faut mention-
ner enfin certaines incitations & la formation d’épargne.

Par ailleurs, un certain nombre de mesures sélectives ont encore été prises dans
d’autres domaines; elles visent principalement & augmenter I'offre, soit sur le marché
du travail (diminution de la durée du service militaire, efforts accrus en faveur de la
formation professionnelle accélérée, appel encore plus large & 'immigration), soit sur les
marchés commerciaux (abaissement de certains droits de douane pour les importations
en provenance des pays partenaires de la C.E.E. et de pays tiers).

En vue d’influencer le climat psychologique, le gouvernement a estimé également
nécessaire d’intervenir directement sur la formation des prix, ce qui correspond en pratique
a linstauration d’un certain controéle des prix & la production des produits industriels.

Dans deux domaines trés importants, a savoir la politique agricole et la politique
des revenus dans les autres secteurs, aucune décision ou mesure n’ont toutefois encore été
prises et aucune directive n’a été annoncée au moment de la rédaction de ce rapport.
Une modération dans la hausse des revenus nominaux constitue cependant une des
conditions fondamentales pour une stabilisation du niveau général des prix dans ’éco-
nomie. Par ailleurs, aucune disposition n’a été prise en vue de limiter la demande dans
la construction, bien que, précisément dans ce secteur, I'écart vis-&-vis des posmblhtes
réelles de 'offre soit particuliérement important.

Il n’est guére possible de discerner, pour I'instant, les répercussions du « programme
de stabilisation du 12 septembre» sur I’évolution conjoncturelle en 1964. En particulier il est
encore trop t6t pour savoir si la stabilité des prix pourra étre obtenue et quel rythme de
croissance économique sera atteint. Toutefois, les résultats d’une premiére analyse laissent
& penser que le freinage de I’expansion de la demande nominale devrait rester limité.
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La demande extérieure pourrait méme enregistrer, en 1964, une progression un
peu plus rapide, & condition que ne se produise aucune nouvelle détérioration de la position
concurrentielle de la France sur les marchés mondiaux. En effet, la conjoncture mondiale
qui sera probablement assez nettement orientée & I’expansion, offre des perspectives
trés favorables pour un développement des exportations. En ce qui concerne 'évolution
de la demande intérieure, celle-ci aura, comme par le passé, tendance & augmenter. Les
programmes d’investissement des entreprises publiques et de I’Etat n’ont subi aucune
compression, ce qui devrait encore entrainer, en 1964, une progression vigoureuse des dé-
penses en batiments et matériels. Une diminution trés nette de la propension & investir
des entrepreneurs privés est peu vraisemblable, bien que, dans ce domaine, des éléments
psychologiques, qui ne sont pas perceptibles pour I'instant, puissent jouer un role déter-
minant. Au demeurant, de nombreux facteurs permettent de penser que les investisse-
ments fixes des entreprises privées continueront d’augmenter dans la méme proportion
qu’en 1963, sous réserve que les conditions de financement par des capitaux extérieurs ne se
détériorent pas trop fortement. Alors que le programme de stabilisation permet d’escompter
une légére limitation de la progression des dépenses de consommation publique, ses réper-
cussions sur la consommation privée sont plus difficiles & discerner. Un ralentissement du
développement des revenus constitue sans doute la condition essentielle pour freiner le
rythme de I'expansion. Toutefois, ’emploi continuera d’augmenter; les majorations de
salaires ne devraient pas s’interrompre, mais, dans le meilleur des cas, auront tendance a
se ralentir.

Compte tenu de I’évolution encore assez dynamique de la demande, et dans I’hypo-
thése d’une augmentation de la production agricole correspondant & la progression annuelle
moyenne & long terme, le taux d’accroissement du produit national brut en volume devrait
atteindre environ 4 & 4,6 9, par rapport & 1963,

Si cette croissance, encore relativement vive, peut étre réalisée conjointement a
une stabilisation du niveau des prix, un tel résultat pourrait étre considéré comme un grand
succes de la politique économique du Gouvernement frangais. Il est permis de se demander,
cependant, si, eu égard aux possibilités réelles de I'offre, le rythme d’expansion de la
demande nominale sera suffisamment freiné par les mesures prises pour conduire & une sta-
bilité satisfaisante des prix et des colts unitaires. En particulier, I'accroissement des
dépenses de 'Etat reste sans doute fixé & un niveau assez élevé et le découvert de la Loi
de Finances, bien que réduit, parait demeurer relativement important.

Méme si la politique nécessaire au rétablissement de la stabilité du niveau des prix
devait entrainer un ralentissement plus marqué de la croissance pendant une courte période,
une telle évolution serait sans aucun doute préférable & une expansion plus rapide qui
s’accompagnerait d’une poursuite ou méme d’une aggravation des pressions inflationnistes.
En outre, la stabilisation des cofits et des prix créera les conditions nécessaires pour
retrouver une croissance plus rapide — mais équilibrée — peut-étre dés 1965. Par contre,
le maintien des tensions inflationnistes contraindrait finalement & des mesures qui pro-
voqueraient une interruption assez prolongée de I’expansion, ou méme une sérieuse réces-
sion. En effet, il apparait clairement que, dans un monde o1 régnera probablement une
stabilité nettement plus marquée, une hausse continue des coits et des prix compro-
mettrait gravement, & plus longue échéance, 'évolution de la balance des paiements de
la France.
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C. Italie

L’expansion économique a dépassé, au second trimestre, Uampleur du mouve-
ment saisonnier. L’absence de certains facteurs de freinage qui s'étaient manifestés
au cours des mois précédents, & savoir les conditions climatiques défavorables et les
gréves, de méme que les efforts accomplis pour rattraper les pertes encourues, doivent
avoir largement contribué a cette évolution. C’est ainsi que la croissance des investisse-
ments d’équipement et, dans une moindre mesure, celle des exportations, se sont accé-
lérées. Le rythme de progression des dépenses de consommation privée, qui depuis
longtemps constituaient U'élément principal de Uexpansion de la demande intérieure,
est demeuré trés rapide.

Tandis que la production agricole, dans U'ensemble, a encore connu une évolu-
tion hésitante, la production industrielle, d’aprés Uindice de VIST AT désaisonnali-
sé par VISCO, n’a pas augmenté de moins de 4,7 %, du premier au deuxiéme tri-
mestre. L'indice brut a dépassé de 11 %, son niveau du deuxiéme trimestre de 1962,
Quant aux ymportations, leur expansion a marqué une accélération des plus vives.

La forte hausse des prix, qui persiste depuis bientdt deux ans, s’est ralentie
depuis le mois de mars. Ce ralentissement est toutefois imputable, dans une large
mesure, & des influences saisonniéres, & savoir la diminution des prix de certains
produits végétaux. En juillet et par rapport au niveau atteint un an plus t6t, I'indice
des priz de gros a augmenté de 5 Y, celui des prixz & la consommation de 6,6 %, ; lo
progression ne s’est pas chiffrée & moins de 7,9 %, pour Uindice du codt de la vie, qui
présente une importance particuliére pour le calecul des indemnités de vie chére en
Sfonction de Uéchelle mobile des salaires, indemnités qui d’ ailleurs ont encore été ma-
jorées notablement.

En dépit d’une augmentation assez sensible des recettes nettes provenant des
échanges de services, le déficit de la balance des biens et services s’est encore notablement
accru ; celui de la balance commerciale a atteint, aw deuxiéme trimestre, 666 millions
de dollars, soit plus du double du chiffre enregistré un an plus tot. Cependant, par swite
d’une augmentation toujours considérable de Uendettement des banques & Uétranger,
les réserves d’or et de devises des institutions monétaires officielles n’ont diminué que
de 8 millions de dollars au deuxiéme trimestre, contre 115 millions de dollars au tri-
mestre précédent.

L’expansion de la demande globale se poursuivra aw cours des derniers mois de
1963. Sans doute les perspectives de développement des exportations ne sont-elles pas
particuliérement favorables ; mais les dépenses d’investissement, dans leur ensemble,
et ausst, dans une mesure considérable, les dépenses de consommation privée s’ac-
croitront encore. Le rythme de Uexpansion conjoncturelle de la production ne devrait
pas, semble-t-il, dépasser le rythme moyen du premier semestre. Pour U'ensemble de
Pannée 1963, le produit national brut, en termes réels, pourrait augmenter de 5,5 %,
la production industrielle de 9 %,.
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En 1964, Vexpansion sera, dans une mesure particuliérement large, tributaire
{ de Uorientation et de la vigueur de la politique économique. Les tendances actuelles de
' Uévolution des prix et, en liaison avec celle-ci, de I évolution de la balance des paiements,
| font apparaitre Purgente nécessité de mesures énergiques propres & les enrayer. Le
| ralentissement passager du rythme de Uexpansion économique, dont s’accompagne-
‘ ratent éventuellement paretlles mesures, apparait, dans I'ensemble, comme un moindre
i mal, d’autant plus que des mesures visant & stabiliser la poussée des prix et des coiits
J créeratent la base d’une reprise de Uexpansion économique. Cependant, méme en pareil
I cas, un net accroissement du produit national brut, en termes réels, pourrait encore se
\ produire. "

1. L’évolution au cours des derniers mois

L’expansion des exportations et biens et services n’a été, au second trimestre, que
légérement plus rapide qu’au premier, bien que la reprise de la conjoncture mondiale
ainsi que la disparition de certains facteurs exceptionnels de freinage qui avaient agi au
premier trimestre et les efforts de rattrapage qui ont suivi aierit laissé espérer une accé-
lération plus sensible. La progression, d’une année & ’autre, des exportations de marchan-
dises — en valeur, et sur la base des statistiques douaniéres — a été de 7,8 9%,; elle n’a
ainsi dépassé que légérement celle du premier trimestre, qui se chiffrait & 5,2 %,. Mais,
en volume, la progression a sans aucun doute été nettement moindre, les prix & I’exporta-
tion ayant été sensiblement plus élevés que ceux qui étaient pratiqués un an plus tot.

Les produits miniers, les produits des industries alimentaires, ainsi que certains
moyens de transport, ont particuliérement contribué 4 la légére aceélération des exporta-
tions. Il en est de méme, en ce qui concerne la répartition géographique des exportations,
des livraisons effectuées dans les pays tiers industriels extérieurs & la Communauté,
surtout aux Etats-Unis et au Japon. L’expansion des exportations de services parait
également avoir été plus rapide qu’au premier trimestre, bien que 1’affluence de touristes
étrangers n’ait pas répondu & ce que ’on attendait. ’

La demande intérieure a de nouveau nettement progressé. C’est d’abord le cas des
dépenses pour la formation brute de capital fixe, dans I’ensemble. Sans doute les indicateurs
partiels disponibles permettent-ils plutét de conclure & une stagnation ou méme & une
régression des investissements sous forme de construction. En effet, par rapport aux
résultats enregistrés un an plus t6t, le nombre de logements (piéces) achevés n’a augmenté
que de prés de 1 %, au second trimestre, et le nombre de batiments achevés & usage in-
dustriel et commercial a méme diminué de prés de 17 %,; au premier trimestre, des taux de
progression respectifs de plus de 9,5 9%, et de 15,5 9, avaient encore été atteints. Par contre,
les dépenses consacrées aux travaux publics paraissent avoir augmenté encore, bien que
trés lentement,

Les investissements d’équipement ont été nettement orientés & ’expansion, bien
que, dans ce domaine également, certains effets de rattrapage aient dit se manifester.
Apres I'évolution hésitante du premier trimestre, sous I'influence du froid exceptionnel
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et de conflits sociaux importants, la tendance a 1’expansion s’est & nouveau clairement
affirmée. En témoignent notamment la croissance de la production de biens d’investisse-
ment et 'activité constatée dans le commerce extérieur de ces biens.

La progression trés rapide des dépenses de consommation privée s’est poursuivie.
Par suite surtout de concessions encore trés importantes en matiére de salaires, et de
Ioctroi d’indemnités de vie chére sur la base de I’échelle mobile des salaires, mais aussi au
cours d’'un accroissement particulitrement rapide de l’emploi, le rythme d’expansion,
déja rapide, de la masse salariale s’est encore accéléré. Les salaires minima conventionnels,
allocations familiales incluses, ont en moyenne, au deuxiéme trimestre, dépassé le niveau
atteint un an plus tot de 10,1 %, dans le commerce, de 10,6 9, dans 'industrie et de 12,1 %,
dans l'agriculture. Au premier trimestre, cette augmentation se chiffrait respectivement
47,8 %, 8,8 % et 11,4 %, Les traitements ont accusé des taux d’accroissement encore plus
élevés et, pour une part, également accélérés; pour les services publics, le taux atteint prés
de 30 %. En méme temps a persisté I’afflux de main-d’ceuvre en provenance du secteur
agricole vers les secteurs ol les rémunérations sont plus élevées. Par ailleurs, les revenus
de transfert et les pensions ont été augmentés dans 'agriculture et dans le secteur public.
L’accroissement de la masse salariale parait s’accompagner d’une certaine diminution de
la propension a 1’épargne.

Les ventes de biens de consommation durables, tels que d’automobiles et d’équipe-
ment ménager électrique, ont connu un développement exceptionnel. A titre d’exemple,
le nombre d’immatriculations de voitures neuves a dépassé de 45,6 %,, au deuxiéme tri-
mestre, le chiffre atteint un an plus tot.

D’aprés les sondages effectués par I’'ISTAT, le nombre de chémeurs s’est encore
fortement réduit; le 10 mai dernier, il se situait & 22,5 9, en dessous du nombre enregistré
au 20 avril 1962. Le nombre de travailleurs occupés dans ’ensemble de I’économie a dépassé
de prés de 4 %, celui de la méme période de 1962. La raréfaction de la main-d’ceuvre, en
particulier d’ouvriers qualifiés, s’est apparemment poursuivie & un rythme rapide.

En ce qui concerne 'offre, I’évolution de la production agricole, dans l’ensemble,
n’a été que faible. Il semble que la récolte de céréales, en particulier, soit demeurée bien
en decd des résultats, & vrai dire trés bons, de 'année précédente.

Par contre, '’expansion de la production industrielle s’est accélérée. D’apres 1'indice
de VISTAT désaisonnalisé par I'ISCO, Paccroissement, du premier au second tri-
mestre, ne s’est pas chiffré & moins de 4,7 %,. Toutefois, suivant des informations provisoi-
res, il se serait légérement ralenti en juillet. Sur la base de I'indice brut, le niveau de la
production du deuxiéme trimestre de 1962 a été dépassé de 10,9 9, alors que ’accroisse-
ment annuel avait été de 5,4 9%, au premier trimestre. Les progrés réalisés d’'une année &
Pautre ont été les plus marqués dans les secteurs des moyens de transport et de biens
d’équipement, dont les indices ont passé respectivement de 10,8 %, et de 3,2 9, au premier
trimestre & 25 %, et prés de 13 9%, au second. Mais 'expansion de la production de biens
de consommation s’est, elle aussi, légérement accélérée. Les facteurs exceptionnels déja
mentionnés ont toutefois contribué également & cette évolution de la production indus-
trielle; I’accélération conjonecturelle a certainement été plus limitée.

Les importations de biens et services se sont aussi développées & un rythme plus ra-
pide, tant en volume qu’en valeur. Pour les importations de marchandises (en valeur et sur
la base des statistiques douaniéres), I’écart par rapport aux résultats obtenus un an plus
tot n’a pas atteint moins de 30,5 %, au deuxitme trimestre, contre 17,7 %, au premier.
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En volume, I'expansion ne semble avoir été que légérement moins forte. L’accélération
des importations n’a pas seulement porté sur les biens de consommation, mais aussi sur les
biens d’investissement. Les importations de matiéres premiéres, elles aussi, ont augmenté
plus rapidement qu’au premier trimestre. De méme, suivant les statistiques des opérations
en devises, les importations de services, et notamment les dépenses des touristes italiens
a I’étranger, se sont apparemment développées & un rythme accéléré.

Les prix, nettement orientés & la hausse depuis prés de deux ans, et qui avaient
accusé une progression particuliérement vive depuis automne 1962 jusqu’a février 1963,
ont depuis lors ralenti leur mouvement. Cette évolution est toutefois imputable, pour une
large part, & la baisse saisonniere des prix de quelques produits agricoles d’origine végétale
— en particulier les fruits et légumes — ainsi qu’a certains réajustements. L’enchérisse-
ment des produits industriels s’est poursuivi, bien qu’a un rythme ralenti. L’indice des
prix & la consommation a progressé de 0,7 9%, de mars a juillet (de novembre & mars 1963,
la hausse avait été de 4,4 9,); il a dépassé de 6,6 %, en juillet, le niveau qu’il avait atteint
un an plus t6t. L’'indice du colit de la vie, auquel sont liées les indemnités de vie chére
consenties sur la base de I’échelle mobile des salaires, a méme été supérieur de 7,9 9%, en
juillet, au niveau enregistré un an auparavant. La courbe des prix de gros s’est également
infléchie au cours du second trimestre, quoique dans une mesure moindre que celle des
prix & la consommation.

Le rythme de croissance des importations, notablement plus rapide que celui des
exportations, a de nouveau entrainé une sensible détérioration de la balance commerciale.
Sur la base des statistiques douaniéres, le déficit de la balance commerciale s’est élevé,
au second trimestre, & 666 millions de dollars, ce qui représente plus du double du montant
enregistré un an auparavant (312 millions de dollars). Malgré la vigoureuse expansion des
recettes nettes provenant des opérations sur services, la balance de biens et services ne
s’est pas soldée, au second trimestre, par I’excédent habituel & cette époque, mais par un
important déficit. Etant donné que, dans le méme temps, le solde déficitaire des mouve-
ments de capitaux s’est rapidement accru, le déficit de ’ensemble de la balance des paie-
ments (sur la base de la statistique italienne relative aux réglements) n’a pas atteint moins
de 412 millions de dollars, contre 25 millions de dollars seulement au deuxi®dme trimestre de
1962, et 268 millions de dollars au premier trimestre de 1963. Le fait que les réserves offi-
cielles d’or et de devises n’aient cependant diminué que de 8 millions de dollars au deuxiéme
trimestre de 1963 (contre 115 millions de dollars au premier trimestre) est essentiellement
imputable & une nouvelle et trés importante augmentation — de 383 millions de dollars —
de ’endettement extérieur des banques. En juillet, les réserves officielles d’or et de devises
se sont & nouveau accrues de 65 millions de dollars et devraient avoir encore fortement
augmenté en aoft.

La liquidité bancaire n’a donc été que peu limitée au second trimestre du fait de la
balance des paiements et ce en raison des emprunts susmentionnés, contractés a I’étranger
par les banques. Un resserrement plus important des liquidités a certes résulté des opéra-
tions de caisse du Trésor; mais ceci constitue sans aucun doute un phénomeéne saisonnier,
les recettes fiscales étant toujours particuliérement élevées au second trimestre. La tendan-
ce de base de ces opérations, & la différence de I’évolution observée 1’an dernier, devrait,
au contraire, étre orientée 4 l'accroissement des liquidités. La rapide expansion du crédit
s’est toutefois poursuivie : le rapport entre les crédits octroyés par les banques d’affaires
et les dépots a fortement progressé, s’élevant & 78,2 %, en juin (en mars 75,4 9,). Néan-
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moins, non seulement le rapport entre, d’une part, les crédits et, d’autre part, les dépéts
ainsi que certains autres fonds, notamment ceux qui sont accordés par 1’étranger, a-t-il été
forcément plus faible que le rapport susmentionné, mais il s’est surtout aceru moins rapide-
ment. En méme temps les taux d’intérét ont encore nettement augmenté; le rendement
net des valeurs d’Etat est passé de 5,19 %, en juin & 5,22 %, en juillet (en mars 4,92 %).

2. Les perspectives

L’expansion conjoncturelle de la demande devrait, au cours des derniers mois de
Pannée, se poursuivre a peu prés au rythme qui a caractérisé la premiére moitié de I’année.
La demande intérieure devrait constituer le principal soutien de la croissance.

Bien que les perspectives de la demande extérieure demeurent légérement orientées
a 'expansion, elles se sont plutét détériorées davantage. D’une part, les perspectives en ce
qui eoncerne la conjoncture mondiale ne sont nullement défavorables, ce qui, sans doute,
aura également d’heureux effets sur les exportations italiennes. Des impulsions émaneront
également du nouvel abaissement des droits de douane entre pays membres, appliqué depuis
le 1er juillet. De plus, les exportations pourraient étre stimulées par ’accélération envisagée
des remboursements d’imp6ts aux exportateurs et le développement projeté des crédits a
Pexportation. Mais, d’autre part, les possibilités d’accroitre les importantes exportations
de produits agricoles se sont certainement réduites, en raison de 1’évolution et des pers-
pectives de production agricole, qui, dans I’ensemble, n’ont pas été trés favorables jusqu’a
présent. Mais ¢’est surtout la position concurrentielle de I'Italie qui devrait, d’'une maniére
générale, s’étre détériorée par rapport aux années précédentes, en raison notamment de la
hausse continue et rapide des cofits. Suivant I'indice des prix & I’exportation de 'ISTAT
(calculé d’aprés la méthode de Paasche), le taux de croissance, d’une année & 1’autre,
n’était pas inférieur & 4,6 9, pour les quatre premiers mois de 1963, contre 0,8 9, au qua-
trieme trimestre de 1962. Pendant les trois premiers trimestres de 1962, cet indice s’était
encore situé & un niveau inférieur 4 celui des périodes correspondantes de I’année précé-
dente. En tout cas, les carnets de commandes étrangéres dans I'industrie semblent avoir
diminué assez fortement. De méme, il ressort de ’'enquéte « Forum » de Mondo Economico,
portant sur le deuxiéme semestre de 1963, que les milieux économiques s’attendent & une
détérioration sensible en ce qui concerne I’évolution des exportations. Malgré un nouveau
et léger ralentissement de la croissance des dépenses de touristes étrangers, probable-
ment en raison de la hausse rapide des prix, les exportations de services devraient encore
augmenter fortement, surtout en valeur.

La croissance de la demande intérieure sera sans doute relativement forte. D’une
part, les dépenses d’investissements fixes continueront probablement de progresser. Ce
sera d’abord le cas des investissements sous forme de construction. La demande potentielle
pourrait s’étre accélérée dans ce secteur. Au deuxiéme trimestre, le nombre de piéces
d’habitation et de batiments industriels et commerciaux, dont la construction était pro-
jetée, dépassait respectivement de 16 %, et de 21,5 9, celui de la méme période de 1962.
Toutefois une partie seulement de ces « demandes de construction » devraient étre satis-
faites, étant donné que, en raison de P’étroitesse du marché des capitaux par rapport i la
demande de crédit & la construction, les banques se montrent réservées depuis un certain
temps déja. De plus, un élément de freinage devrait étre constitué par la hausse rapide,
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et méme accélérée depuis peu, des colits dans la construction. Les travaux publics ne
continueront sans doute d’augmenter que trés lentement. Par ailleurs, la progression des
investissements d’équipement pourrait étre un peu plus forte; toutefois leur rythme de
croissance atteindra difficilement celui du deuxiéme trimestre. L’accroissement des cofits
ne semble pas toujours avoir pour effet une augmentation de la propension & investir a des
fins de rationalisation, étant donné que le financement est devenu plus difficile et que des
facteurs psychologiques influencent défavorablement le climat en matiére d’investis-
sements.

Par ailleurs, comme il a déja été mentionné dans le dernier rapport trimestriel,
les dépenses de consommation publique devraient augmenter sensiblement. C’est ainsi que
les premiéres prévisions budgétaires relatives aux dépenses de personnel pour ’exercice
courant, commencé au premier juillet 1963, sont supérieures de prés d’un tiers aux pré-
visions correspondantes du précédent exercice. Cependant, I’accroissement sera sans doute
moins important, compte tenu des collectifs budgétaires. Alors que ceux-ci comportaient
en effet de trés fortes augmentations des dépenses de personnel pour 'exercice 1962/1963
les collectifs budgétaires devant étre attendus au cours de cet exercice pourraient étre
moins élevés & cet égard.

Enfin et surtout, il y a lieu de s’attendre & une nouvelle et trés rapide croissance des
dépenses de consommation privée, sous l'influence tant des récentes augmentations de la
masse des revenus que de celles qui suivront. Les revenus de transfert, en particulier les
pensions des fonetionnaires, s’aceroitront de nouveau. Au surplus, les nouvelles conclusions
de conventions collectives dans des secteurs importants, notamment dans la construction
et dans l'industrie textile, entraineront de nouvelles et importantes hausses de salaires.

Sauf dans l’agriculture et sans doute aussi dans la construction, la productioh pour-
rait encore s’adapter sans trop de difficultés & la progression de la demande globale. En
effet, les enquétes de conjoncture de la C.E.E. laissent encore apparaitre de nettes réserves
de capacités dans 'industrie et méme une tendance & une légére augmentation de celles-ci.
Toutefois, I’embauche de main-d’ceuvre supplémentaire, surtout qualifiée, devient de plus
en plus difficile, ce qui semble avoir déja entravé, dans certains cas, un développement plus
rapide de la production. Mais au total, les réserves de main-d’ceuvre demeurent encore
relativement grandes, en particulier si I'on tient compte de I'importance du sous-emploi.

La croissance conjoncturelle des importations demeurera sans aucun doute rapide,
mais ne devrait pas atteindre le rythme exceptionnel observé ’année précédente.

La hausse des priz, un des facteurs de Pexpansion des importations, devrait se
poursuivre. On peut toutefois escompter que la politique gouvernementale visant & com-
battre cette poussée des prix grice & I'accroissement des importations et & I’application de
certaines mesures fiscales partielles (comme récemment pour le sucre, I’essence, les engrais,
les médicaments) continuera d’exercer une influence modératrice. La poursuite, par les
autorités monétaires, de la politique de crédit légérement plus restrictive depuis un certain
temps pourrait influencer I’évolution dans la méme direction, 'effet de pareille politique
pouvant méme se renforcer avec le temps.

Des facteurs saisonniers entraineront sans doute une certaine diminution du déficit
de la balance des paitements.

Les modifications qui ont di étre apportées, sur la base de I’évolution observée
jusqu’a présent et des nouvelles perspectives, en ce qui concerne les estimations pour
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P’ensemble de 'année 1963, reflétent nettement l’&ggrava,tion des tensions dues 4 la demande
intérieure, ainsi que I'incidence de la hausse des coiits et des prix. Aussi les taux de crois-
sance en volume de la consommation privée et publique ont-ils di étre ajustés vers le haut;
pour le volume des importations, la correction analogue a été assez forte. Par contre, aucun

changement notable n’est & apporter aux estimations de I’accroissement en volume des
exportations et du produit national brut. ‘

Evolution des emplois et ressources de biens et services

1961 (2) 1961 (2) 1962 (2) 1963 (3)
Aux prix | _
courants, | Variations en volume par rapport
en Mrd 4 I'année précédente, en 9,
de Lit.
Produit national brut ....................... 22 022 8,4 6 5,5
Importations (1) ....... ... .o, 3 760 15,4 15,2 19
Consommation des ménages  ................ 13 305 7,7 6,8 7,5
Consommation des administrations ............ 3175 4,9 4,6 6
Formation brute de capital fixe ............... 5 099 12,4 " 9,1 7,5
EXpOTLations (1) «.u.vveeeenvereanneeaeenna.. | 3908 | 16,5 11,7 6

(1) Biens, services et revenus de facteurs.
(2) ISTAT (Rome). :

'(3) Prevmons ‘des services de la Comlms&uon

Remarque générale : Les pl‘éVLSlOnB 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 f’engagent que la responsabilité
de la Commission. _ -

~

; Pour ce qui est de I’évolution en 1964, il est permis, en tout état de cause, d’es~
compter une poursuite de 'expansion. Son rythme dépendra cependant, plus particuliére-
ment cette fois, de I'orientation et de la vigueur de la politique économique mise en ceuvre,

En effet, des mesures encore plus énergiques, destinées 4 combattre la tendance menagante

des prix, devraient étre prises, afin d’éviter 'application, en fin de compte, de solutions
extrémes. Le ralentissement passager de la croissance économique, lié éventuellement & une

 telle politique, peut étre considéré comme un moindre mal. Toujours est-il que, méme dans

ces conditions, un taux notable de progression annuel du produit national brut & prix

*. constants pourrait encore apparaitre.

11 semble en effet nécessaire d’élargir encore et d’intensifier notablement la politique
de stabilisation des prix et des cofits intérieurs, malgré I'infléchissement de la courbe des
prix noté au cours des detniers mois. Ceci est indispensable, ne serait-ce qu’en raison de
la rapide détérioration de la balance des paiements qui, du fait de I’accroissement déja
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mentionné de I’endettement & court terme des banques vis-4-vis de I’étranger (950 millions
de dollars en un an) ne se refléte qu’imparfaitement dans la modification des réserves
officielles — toujours trés importantes — d’or et de devises.

Une limitation de la croissance des dépenses publiques, et surtout, parmi ces der-
niéres, celles de consommation et de transfert influen¢ant directement la consommation,
serait particuliérement efficace du point de vue de la politique conjoncturelle. Pour autarit
que les plans budgétaires soient déja adoptés, les dépenses de trésorerie devraient étre
retardées : les reports de crédit ainsi créés ne devraient étre utilisés qu’un certain temps
aprés lapparition d’une nette stabilisation des prix. Une telle évolution semble, dés &
présent, se dessiner. Il conviendrait, en outre, de prendre en considération ’opportunité de
certaines mesures de politique fiscale, portant surtout sur I'expansion des dépenses des
ménages. De cette fagon, les effets des opérations de trésorerie de I'Etat contribuant &
accroitre la liquidité seraient également limités dans la mesure souhaitable.

En méme temps, il sera indispensable de renforcer également, dans le domaine de la
politique monétaire et du crédit, la tendance plus restrictive qui se manifeste depuis quel-
ques mois, d’autant plus que, jusqu’a présent, la rapide expansion du crédit a soutenu la
liquidité, des entreprises, et a ainsi eu tendance & favoriser la propension & accorder d’im-
portantes augmentations de salaires. Certes, la liquidité bancaire s’est resserrée ces der-
niers temps, ne serait-ce qu’en raison des répercussions de la trés vive progression de la
circulation fiduciaire, et surtout par suite de I'extension accélérée des crédits susmention-
nés. De plus, les obligations en matiére de réserves minima, elles aussi, ont forcément
augmenté avec vigueur. Les banques ont cependant pu se procurer & 1’étranger de nou-
velles ressources, de sorte qu’en Italie également apparaissent de fagon toujours plus
marquée les limites que I'intégration du marché monétaire national au marché monétaire
international impose & la politique classique du crédit. Pour cette raison, 'expansion des
crédits consentis par les banques devrait éventuellement faire I'objet d’'une limitation
quantitative directe au moyen de la fixation de plafonds de crédit. Ceci réduirait aussi
notablement la propension des banques & recourir & des crédits étrangers.

Les mesures globales de freinage, proposées en matiére de politique budgétaire,
fiscale et de crédit, devraient surtout viser, en effet, 4 influencer I’expansion de la demande
de consommation. Par contre, il ne devrait pas étre porté atteinte, dans la mesure du possi-
ble, aux conditions requises pour le développement des investissements, surtout des in-
vestissements déja peu orientés & ’expansion des entreprises. Toutefois, 'un des éléments
de la demande en matiére d’investissements, & savoir la demande de batiments, devra étre
limité dans la mesure ou il ne s’agit pas de batiments & usage industriel. Un freinage sévére
semble, en particulier, opportun en ce qui concerne la demande — en nette « surchauffe » —
de construction de batiments; d’ailleurs, étant donné I’existence d’une demande excéden-
taire dans ce secteur, ceci n’entrainerait pas nécessairement un ralentissement de la
croissance dans la construction de logements elle-méme.

Enfin, ’augmentation persistante des salaires prend une signification particuliére,
étant donné I'influence déterminante qu’elle a eue sur les hausses de prix observées jusqu’ici,
en raison d’une augmentation considérable tant des cofits salariaux que de la masse des re-
venus. Dans I'intérét bien compris de toutes les parties, il faudrait prendre toute initiative
utile en vue d’enrayer la hausse des cofits. On pourrait peut-étre envisager, & cette fin,
une intervention encore plus efficace du Conseil national de I'Economie et du Travail
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(CN.EL.), cest-a-dire de I'organe constitutionnel de consultation du gouvernement
ol se trouvent représentés les partenaires sociaux et les experts. Il conviendrait aussi de
considérer si le secteur de I’économie controlé par 'Etat, et qui est particulidrement im-
portant en Italie, ne pourrait pas jouer un réle prédominant & cet égard.

La condition d’une modération générale de la politique salariale réside toutefois dans
la limitation des possibilités de financer des majorations excessives de revenus; devraient
étre touchés non seulement les revenus de salaires, mais aussi les revenus privés des autres
couches de la population. Par ailleurs, il est clair que mieux on réussit & faire adopter une
politique de salaires assurant & elle seule une plus grande stabilité, d’autant moins stricte
peut étre I'action menée & I'aide des instruments « classiques » de politique conjoncturelle.

En outre, la croissance de 1’économie italienne est si rapide que les effets de freinage
temporaire de mesures « classiques » de politique conjoncturelle en deviendraient accepta-
bles. Elles créent les conditions d’une nouvelle accélération conséeutive réalisée dans
Péquilibre.

s

La rédaction du présent rapport était déja achevée lorsque le Gouvernement a pris
— le 23 septembre 1963 — les décisions de politique conjoncturelle énumérées ci-apreés :

1. Le volume des dépenses de I’'Etat est limité et leur structure est améliorée. Le déficit
budgétaire est réduit. Les plus-values d’environ 80 milliards de lires réalisées de juillet
& septembre par rapport aux prévisions de recettes du budget seront utilisées pour
diminuer ce déficit.

2. La solution des litiges entre le fisc et les contribuables sera accélérée dans le but de
procurer & 'Etat, dans les quatre mois & venir, d’importantes rentrées supplémentaires.

3. Pour une durée de trois ans, des avantages nouveaux en matiére d’impét sur le revenu
devront stimuler les investissements dans I'industrie (projet de loi). En méme temps,
le régime des amortissements sera rendu plus favorable.

4. Les subventions destinées & stimuler la construction seront réservées, dans une plus
large mesure, 4 la construction de logements sociaux, qui sera par conséquent intensi-
fide.

5. Enfin, il est proposé de relever la taxe sur le chiffre d’affaires pour certains produits de
luxe (pierres précieuses, fourrures, vins mousseux, liqueurs, apéritifs, cartes & jouer,
antiquités et objets de collection).

Ces décisions correspondent pour la plupart & I'orientation souhaitable de la politi-
que conjoncturelle. I1 y a toutefois lieu de se demander si les mesures envisagées seront
suffisamment efficaces pour conjurer le péril inflationniste. En ce qui concerne un domaine
aussi important pour la politique conjoncturelle que celui du freinage de 'expansion des
dépenses de ’Etat, il n’existe aucun indice concernant des mesures concrétes et leurs effets
quantitatifs. De méme, il semble que seule la structure qualitative de la construction de
logements doive étre touchée, alors qu’une limitation générale de la croissance de la-de-
mande apparait nécessaire dans ce secteur. Enfin, aucune mesure nouvelle n’est annoncée
dans le domaine de la politique des revenus, notamment en matiére de freinage de ’expan-
gion-des revenus des consommateurs et des hausses de cofits.

11 faut espérer que les premiéres mesures de stabilisation décidées par le Gouverne-
ment seront suivies d’autres mesures plus énergiques. En effet, le Gouvernement a I'in-
tention de prendre prochainement d’autres décisions de politique conjoncturelle.
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D. Pays-Bas

Le rythme de croissance de I'économie néerlandaise s’est accéléré au deuxiéme
trimestre et — pour autant qu'il soit possible d’en juger dés maintenant — aw cours
des mois d’été. Les impulsions émanant de la demande globale ont été plus accentuées,
non seulement par suite de la vigoureuse reprise saisonniere, mais aussi en raison d’une
légére tendance a Paccélération conjoncturelle.

L’évolution des exportations a été particuliérement dynamique. Les investisse-
ments fixes ont sans doute enregistré également une progression sensible. Leur accrois-
sement §’explique toutefois, en grande partie, par les progrés réalisés dans le secteur
de la construction. En ce qui concerne les dépenses d’équipement, la tendance au
Sfléchissement semble avoir disparu ; elle pourrait méme avoir fait place & une légére
reprise. Par contre, la consommation privée s’est maintenue & un niveaw trés élevé,
mais elle ' a guere enregistré de croissance conjoncturelle.

Contrairement aux prévisions, ef malgré I'accroissement trés marqué des effectifs
occupés, les tensions sur le marché du travail se sont plutét aggravées; le nombre des
chémeurs est méme retombé en dessous du niveau atteint aw deuxiéme trimestre de 1962.

La croissance de Uoffre a été plus rapide qu’au trimestre précédent. L'indice
global de la production industrielle a augmenté de 3,8 Y, par rapport & la période
correspondante de I'année précédente, alors qu’au premier trimestre, le taux d’ accrois-
sement correspondant se situast & 0,6 %,. L’accélération a encore été plus prononcée en
ce qui concerne les importations.

8t le niveau des prix est, dans I'ensemble, demeuré stable, cela &' explique, en
partie, par des baisses saisonniéres assez fortes sur les prizx de certaines denrées als-
mentaires d’origine végétale. Ces baisses ont méme entrainé une diminution de Uindice
du cotit de lavie de 1,8 %, entre mars et juillet.

Bien que la balance commerciale se soit quelque pew détériorée, la balance glo-
bale des paiements s’est soldée par un léger excédent.

Il est permis d’escompter que les tendances conjoncturelles actuelles caracté-
riseront aussi I'évolution de Uéconomie d’ici la fin de Uannée. La demande étrangére
restera vigoureuse et les dépenses au titre de la formation brute de capital fize devraient
augmenter. Le taux de croissance de la consommation privée pourrait avoir tendance &
Jfléchir quelque peu. Le développement de la production industrielle pourrait se main-
tenir & peu prés au méme rythme qu’au deuxiéme trimestre, et la tendance & I'augmen-
tation des importations devrait persister. '

Les prixz monteront de nouveau quelque peu dés que les facteurs saisonniers qui
affectent les prix de certaines denrées alimentaires auront disparu. A ce moment-li,
les hausses qui auront entrainé dans Uintervalle un enchérissement des prix de certai-
nes autres denrées alimentaires et de certains services se répercuteront sur Uindice géné-
ral, sans qu’il y ait lieu de prévoir une pression excessive sur le niveau des pric.
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Les prévisions formulées en ce qui concerne Uévolution de la production globale
en 1963 pourraient se trouver confirmées (produit national brut : + 3,56 % a 4 9, par
rapport & 1962).

Les perspectives d’évolution pour 1964 sont également trés favorables. D’aprés
les premiéres estimations, la demande étrangére semble devoir stimuler davantage le
développement de I activité économique. De méme, dans le domaine des investissements
fixes des entreprises, une nette orientation & I'expansion n’est pas exclue. En particulier
les dépenses de construction progresseront trés fortement. La demande de consomma-
tion privée se développera de nouveau vigoureusement, mais sa progression devrait
rester légérement inférieure & celle de 1963. Dans ces conditions, et compte tenu de
Vélasticité accrue de la production, le taux d’accroissement du produit national brut
prix constants pourrait atteindre 5 %,. Ces prévisions sont fondées sur hypothése que
la politique de modération en matiére de salaires sera maintenue, ce qui est toutefois
devenu sensiblement plus difficile en raison de Uaggravation de la situation sur le
marché du travail. Dans Uintérét d’une évolution conjoncturelle aussi éguilibrée que
possible en 1964, et d’une croissance économique acceptable o plus long terme, cette

« politique devrait étre poursuivie.

1. L’évolution au cours des derniers mois

La demande étrangére (entendue dans le sens des exportations effectives de biens
et de services) a stimulé fortement, au deuxiéme trimestre, l'activité économique aux
Pays-Bas. Les exportations de marchandises ont augmenté vigoureusement; au deuxiéme
trimestre, elles ont dépassé de 12,5 9, en valeur (statistiques douaniéres) le niveau de la
période correspondante de l'année précédente, alors qu’au premier trimestre, le taux
d’accroissement correspondant se situait & 1,8 9%. En juillet/aoit, le taux de croissance
a atteint 14,2 %,. La progression a sans doute été plus importante encore en volume (1),
du fait de la baisse de prix de certains produits agricoles qui avaient fortement augmenté
auparavant, et dont les ventes ont également progressé nettement. Certes, cette accéléra-
tion résulte en partie du rattrapage des retards accumulés par suite de I’hiver rigoureux
au cours des deux premiers mois de I'année et aussi du développement des livraisons de
matériel militaire. Mais elle s’explique principalement par une évolution plus favorable
de la conjoncture mondiale, par une élasticité accrue de la production, ainsi que par un
développement plus modéré de la demande de consommation.

La demande intérieure s’est également accrue.

(1) Par suite d’une révision des statistiques, il n’est pas possible actuellement d’obtenir des indications
précises sur le volume des exportations et des importations. _
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Les dépenses au titre de la formation brute de capital fixe, qui, au premier trimestre,
avaient fléchi de 11 %, en valeur et de 12,3 %, en volume par rapport & la méme période de
1962, en raison surtout des répercussions de ’hiver, ont enregistré a nouveau, au deuxiéme
trimestre, un taux de croissance notable. L’intensification des efforts de rattrapage, qui
s’est traduite en particulier par une augmentation de I’emploi et du nombre d’heures
supplémentaires, a permis de combler partiellement les retards accumulés au cours de
Ihiver dans le secteur de la construction. En effet, le nombre des logements achevés au
cours du deuxiéme trimestre dépasse de 18,6 9, le chiffre correspondant du deuxiéme
trimestre de 1962 et le nombre des logements mis en chantier a progressé encore plus vite.
Les autres secteurs de la construction privée semblent avoir enregistré également un
développement sensible de leur activité. L’évolution a été similaire dans le domaine des
investissements publics, qui sont pour la plus grande partie effectués sous forme de construc-
tion; aprés avoir fléchi au cours des trois premiers mois de année, ces investissements
pourraient avoir dépassé de 15 %, (en volume) au deuxiéme trimestre le niveau du tri-
mestre correspondant de I’année précédente.

En ce qui concerne les investissements d’équipement, la progression sensible des
achats & I’étranger laisse & penser que la tendance au ralentissement pourrait avoir cessé
de se manifester. Etant donné qu’il est possible, dans ce secteur, de faire davantage appel-a
Poffre intérieure, par une augmentation de 1’élasticité de la production, il y a lieu de
supposer que les achats & I'intérieur ont également enregistré une tendance a la reprise.
Une légére augmentation des commandes de biens d’équipement n’est pas exclue.

L’expansion rapide des dépenses de consommation des ménages, observée depuis le
troisiéme trimestre de 1962, s’est ralentie pendant le deuxiéme trimestre de 1963. Celles-ci_
ont toutefois dépassé de 8,9 9, en valeur et de 5,2 9, en volume le niveau de la période
correspondante de I’année précédente, au lieu de 10 9, et 6 9, respectivement au premier
trimestre. L’augmentation des dépenses par rapport & ’année précédente a porté prinei-
palement sur les biens de consommation durables; les achats de cette catégorie de bjehs
ont progressé de 9,1 %, en volume par rapport au deuxiéme trimestre de 1962,

Le développement de la consommation privée a été soutenu par une nouvelle
amélioration des revenus. En effet, les salaires du secteur privé ont continué d’augmenter
au deuxiéme trimestre. Toutefois, dans I’ensemble, la limite de 2,7 9%,'n’a été dépassée que
légérement. En outre, la nette progression des effectifs occupés — notamment dans I’in-
dustrie du batiment — semble avoir également contribué & ’augmentation de la masse des
salaires et des traitements. Celle-ci s’est sans doute accrue de plus de 10 9, par rapport &
I’année précédente au lieu de 7 9, environ au premier trimestre de 1963, par rapport a .
la méme période de 1962.

Les dépenses de consommation publique ont sans doute encore progressé.

Contre toute attente, le chémage n’a pas eu tendance & se développer, malgré
Paugmentation de la population active. Au contraire : le nombre des chomeurs a été de
Pordre de 25.000 (moyenne mensuelle) au deuxiéme trimestre, ce qui est méme inférieur
& celui de la méme période de 1962. Méme 4 la fin de juillet, période olt de nombreux jeunes
se présentent habituellement sur le marché de 'emplot, le chiffre du mois correspondant de
1962 n’a pas été atteint. L’accroissement de la population active s’est donc répercuté
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atistique des Communautés européennes (sauf mention contraire). i
Estimation de la tendance & partir des données corrigées des variations saisonnié-
res par I’O.S.C.E.; cette estimation présente certaines difficultés qui ne pourront étre
surmontées qu’au mament ol le nouvel indice national, attendu pour un proche avenir,
sera établi. Non compris la construction, ’alimentation, les boissons et les tabacs.
Indice des salaires conventionnels dans Pindustrie, & I’exclusion de la construction
et des industries extractives. i
Indice du cofit de la vie pour ouvriers et employés.
Nombre de chémeurs & fin de mois, corrigé des variations saisonniéres par les ser-
vices de la Commission.
(6) Séries corrigées des variations saisonniéres et accidentelles par I’0.S.C.E. Les
exportations sont comptées f.o.b. et les importations c.a.f. Conversion sur la base des
taux de change officiels.
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intégralement sur la population active occupée et principalement sur le groupe des sa-
lariés. L’augmentation des effectifs a été particulierement importante dans industrie
du batiment et dans le secteur des services. Malgré cette évolution, les offres d’emploi
ont encore atteint un niveau record en juillet (145.200). Ainsi, la détente escomptée sur le
marché du travail ne s’est pas manifestée.

La progression plus rapide des effectifs au travail s’est traduite par une élasticité
acerue de Poffre intérieure. Cela vaut notamment pour la construction, bien que, dans ce
secteur, la demande potentielle dépasse toujours les possibilités de I'offre et aussi pour
certains secteurs de services. Par contre dans Iindustrie, ou I'emploi ne s’est guére aceru,
la production a augmenté, en raison surtout des progrés de productivité. L’indice brut a
dépassé de 3,8 9%, au deuxiéme trimestre le niveau du deuxiéme trimestre de 1962 (contre
un taux d’accroissement correspondant de 0,6 9, seulement au premier trimestre). Sur la
base du nombre des jours ouvrables, I’écart entre les taux de croissance du premier et du
deuxiéme trimestre a toutefois été moins important. Le développement de la production
g’est sans doute accéléré dans la plupart des secteurs, sauf dans ceux qui sont caractérisés
par une faiblesse structurelle de la demande.

Une forte progression a également été observée dans le secteur des services : elle est &
peu prés du méme ordre de grandeur qu’en 1962. La production agricole en revanche,
affectée par I'hiver trés rigoureux de 1962/63 et par les répercussions de I’été pluvieux de
1963 sur certaines récoltes, n’a pu atteindre tout & fait le niveau de ’année précédente.

Une tendance plus nette & 'expansion a caractérisé non seulement I'offre intérieure
mais aussi les ¢mportations de biens et de services. Les importations de marchandises (sta-
tistiques douaniéres) ont dépassé, au deuxiéme trimestre, de 11,9 9, en valeur le niveau du
trimestre correspondant de 'année précédente. Pour les trois premiers mois de 1963, le
taux d’accroissement avait & peine atteint 1,3 %,. Toutefois, les importations avaient été
relativement importantes au premier trimestre de 1962. Les achats de matiéres premiéres
ont & nouveau nettement progressé et les importations de certains produits finis, notam-
ment de produits textiles et de matériel de transport, se sont également développées
fortement.

Aprés Paccélération du début de I'année, le mouvement de hausse des priz s’est
atténué sensiblement au deuxiéme trimestre. De ce fait, 'indice du cotit de la vie (1) n’a
plus progressé que de 1 9, de mars & juin, alors que de décembre & mars il avait augmenté
de prés de 3 9%,. En outre, ce mouvement de hausse s’explique par certains facteurs parti-
culiers. Les prix de certains produits ont toutefois été relevés au troisiéme trimestre, notam-
ment ceux du pain, du beurre, du sucre, de 'essence et du charbon. Les répercussions de
ces hausses sont actuellement plus que compensées par des baisses saisonniéres plus
marquées que d’habitude des prix de certaines autres denrées alimentaires, de sorte que
Yindice du colt de la vie a légérement diminué de juin & juillet; ces derniers mois, il ne
dépassait que de 2 9, le niveau correspondant de 1962. Les prix de gros sont, dans I'en-
semble, restés stables.

(1) Sans les impdts sur les salaires et sans les cotisations sociales obligatoires.

67




Par suite du développement rapide des importations, la balance commerciale s’est
légérement détériorée. Le déficit qui atteint 790 millions de florins est supérieur & celui du
deuxiéme trimestre de 1962 (730 millions de florins). La balance globale des paiements a été
excédentaire. En effet, les réserves totales nettes d’or ef de devises se sont un peu accrues
de fin mars & fin juin : les réserves officielles ont sensiblement augmenté (de 277 millions de
florins), les avoirs néts en devises des banques ont été réduits d’un montant légérement
inférieur. En raison d’importants remboursements anticipés au titre de la dette extérieure
(250 millions de florins), les réserves officielles ont toutefois diminué quelque peu en juillet.

Abstraction faite de certaines tensions saisonniéres comme celles observées en juin
3 Yoccasion du transfert au Trésor des capitaux résultant de I’émission du second emprunt
d’Etat de 300 millions de florins, les marchés monédtaire et financier sont restés caractérisés
par une trés grande aisance. La Banque centrale a soutenu la liquidité de systéme bancaire
par des opérations d’open market et aussi en maintenant & un niveau assez bas (3 %) le
taux des réserves minima. L’expansion des crédits bancaires s’est poursuivie sans toutefois
atteindre un rythme excessif.

2. Les perspectives

D’ici la fin de 1963, la conjoncture devrait rester orientée & l’expansion sans,
toutefois, qu’il y ait lieu d’escompter une accélération sensible de la croissance.

La demande étrangére sera sans doute encore I'élément le plus dynamique de I’ex-
pansion; le rythme de croissance des exportations pourrait cependant se ralentir quelque
peu par rapport & celui trés élevé observé au deuxiéme trimestre. L’expansion des exporta-
tions sera stimulée en premier lieu par une conjoncture mondiale plus favorable, en particu-
lier dans les principaux pays industriels. D’aprés les derniéres enquétes du C.B.S. auprés
des chefs d’entreprise, les inscriptions de commandes en provenance de I'étranger avaient
tendance & augmenter. Les perspectives sont toujours favorables en ce qui concerne les
exportations de biens de consommation et, de plus, certains indices apparus depuis peu
laissent présager une amélioration dans e secteur des commandes étrangéres de biens
d’équipement. L’accroissement des capacités de production, le développement de ’emploi
et le ralentissement de la croissance de la consommation intérieure devraient par ailleurs
inciter les industriels & intensifier leurs efforts en vue d’exporter davantage; la part de la
production destinée & I’exportation augmentera sans doute de nouveau. En effet, pour la
premidére fois depuis longtemps, le chiffre d’affaires & l'exportation dans l’industrie a,
dés le prémier semestre de 1963, augmenté plus vite que le chiffre d’affaires global.

La formation brute de capital fixe devrait augmenter sensiblement. En raison de
Iélasticité accrue de l'offre, une progression trés forte sera emncore enregistrée dans le
secteur de la construction qui, par ses impulsions sur les autres secteurs, stimulera in-
directement la demande globale. Par ailleurs, il n’est pas exclu que la légére amélioration
de la tendance en ce qui concerne les investissements d’équipement ne s’affirme et ne se
renforce plus rapidement que prévu. Certes, d’aprés l'enquéte annuelle réalisée par le
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C.B.S. aupres des chefs d’entreprise au sujet des prévisions d’achats de biens d’équipement,

ces dépenses d’investissement diminueraient de 20 9, en valeur pour ’ensemble de 1963 -

par rapport & 1962. Il faut toutefois noter qu’'en 1962, les investissements ont été supé-
rieurs de plus de 20 9, aux estimations de 'enquéte. Il n’est d’ailleurs pas exclu qu’en
raison de la persistance non prévue de tensions sur le marché du travail, des investisse-
ments de rationalisation soient de nouveau réalisés & un rythme accéléré. Pour ce qui est
des possibilités de financement, le maintien d’une politique modérée en matiére de reléve-
ment des salaires conventionnels et le développement de la production pourraient contri-
buer & freiner I’amenuisement des marges bénéficiaires, ce qui pourrait également influencer
favorablement les investissements des entreprises.

Au cours des mois & venir, les tendances concernant I’évolution de la consommation
privée devraient & peine se modifier par rapport & celles du deuxiéme trimestre. En effet,
il n’existe pas d’indices permettant de penser que I’évolution de la masse globale des sa-
laires et des traitements contribuera davantage & développer les revenus des ménages.
D’une part, la progression de l’emploi restera limitée durant cette période; d’autre
part, la plupart des conventions collectives venant & expiration cette année ont déja été
renouvelées. Eu égard & la situation sur le marché du travail, la politique visant &
limiter la progression des salaires ne pourra toutefois plus étre poursuivie aussi aisément
qu’au deuxiéme semestre de 1962 et au début de 1963.

Compte tenu de ces perspectives d’évolution en ce qui concerne les différents
éléments de la demande, la production industrielle restera sans doute orientée & Pexpansion.
En raison de Pélasticité accrue de la production — notamment par suite de nouveaux
gains de productivité — une légére accélération n’est pas exclue. L’activité continuera
également & se développer dans le secteur de la construction et, dans une moindre mesure,
dans celui des services.

Les tmportations devraient augmenter a nouveau, mais leur croissance conjoncturelle
pourrait fléchir légérement, notamment en raison du ralentissement prévu du développe-
ment de la consommation privée.

Lorsque le fléchissement saisonnier des priz d’'un certain nombre de denrées ali-
mentaires aura cessé d’étre observé, I'indice du colit de la vie pourrait & nouveau marquer
une légére tendance & ’augmentation, étant donné que les hausses intervenues entretemps
pour d’autres biens et pour certains services auront alors des effets sensibles sur I'indice.

Compte tenu de I’évolution enregistrée au cours des mois écoulés et des perspectives
pour les mois & venir, les prévisions établies pour ensemble de 1963 ne devront subir que de
trés légéres corrections. L’accroissement en volume de la consommation privée dépassera
4,5 9, et sera supérieur aux prévisions initiales. Par ailleurs, les investissements fixes bruts
(en volume) pourraient atteindre, contrairement aux prévisions antérieures, un niveau
légérement supérieur & celui de 1962, étant donné en particulier que les pertes de production
subies dans la construction au cours de I'hiver ont pu étre rattrapées plus rapidement
qu’il n’avait été escompté. Malgré cela, la prévision formulée en ce qui concerne le taux
de croissance du produit national brut reste inchangée : de 3,5 & 4 9, en volume. En effet,
la progression accélérée de la demande s’est surtout traduite par un recours plus important
a P’offre en provenance de I’étranger.
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Evolution des emplois et ressources de biens et services

1961 (2) 1961 (2) 1962 (2) 1963 (3)
Aux prix
courants, | Variations en volume par rapport
en Mrd a I’année précédente, en 9,
de florins )
Produit national brut  ....................... 44,80 3,1 2,7 3,5
Importations (1) .. oevvrerrerennnnennenennns 22,51 7.1 6,6 7
Consommation des ménages  ................ 25,69 4,7 4,2 4,5
Consommation des administrations ............ 6,21 . 3.8 6,3 3
Formation brute de capital fixe ............... 10,85 6,1 4,2 2
Exportations (1) .......... ... .. . .. ol 23,26 4,4 6,6 7
|

(1) Biens, services et revenus de facteurs. .
(2) Bulletin général de Statistiques, 1963, n° 7-8; Office statistique des Communautés européennes.
(3) Prévisions des services de la Commission.

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

En 1964, les tendances de la conjoncture semblent devoir rester orientées nettement
a Pexpansion. Une légére accélération de la croissance n’est nullement exclue, étant donné
notamment que la demande étrangére pourrait augmenter plus rapidement qu’en 1963.
Toutefois cette précision est fondée sur ’hypothése que la politique des salaires au cours
de 'année & venir sera, comme durant I’année précédente, caractérisée par une modération.

En effet, dans ces conditions les exportations pourraient encore étre stimulées par
une conjoncture mondiale plus favorable et une élasticité accrue de l'offre intérieure.
Bien que les armateurs aient réduit leurs investissements, la croissance de la formation
brute de capital fixe sera soutenue par 'augmentation de I’activité dans le secteur — privé
et public — de la construction et par un accroissement progressif des dépenses d’équipe-
ment des entreprises. Toutefois la situation dans le domaine des constructions destinées a
T'industrie constitue toujours un obstacle sérieux & une reprise notable des investissements
d’extension.

La progression des revenus des ménages pourrait se ralentir légérement en 1964.
Cette évolution est basée sur ’hypothése — devenue moins probable derniérement — que
la masse des salaires et des traitements devrait augmenter légérement moins vite qu’en
1963. En effet les salaires unitaires pourraient progresser moins rapidement que 1’année
précédente en raison, d’une part, de la poursuite de la politique de modération et, d’autre
part, de 'incidence moins marquée de certains facteurs indirects qui ont contribué en 1963
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a la croissance de la masse des salaires et des traitements. Les transferts sociaux angmen-
teront sans doute moins fortement que de 1962 & 1963. Si la demande de consommation
globale pouvait progresser un peu moins vite qu’'en 1963, les impulsions émanant de cet
élément de la demande devraient néanmoins s’accentuer en cours d’année & partir du
second semestre par suite du relévement des salaires conventionnels au premier trimestre.

Si une telle évolution de la demande globale se réalisait, les perspectives seraient
favorables pour une croissance accélérée de l'offre intérieure, dont ’élasticité semble
d’ailleurs devoir encore augmenter en raison des progrés de productivité attendus et du
fait que les effectifs occupés pourraient croitre dans les mémes proportions qu’en 1963.
Le taux de croissance du produit national brut & prix constants pourrait sans doute at-
teindre 4,5 & 5 9%,

Cependant, aux Pays-Bas également, les autorités responsables de la politique
conjoncturelle devront toujours s’efforcer de maintenir une croissance économique équili-
brée et d’assurer & plus long terme des possibilités permettant & 1’offre de s’adapter aux
exigences croissantes auxquelles elle devra inévitablement faire face.

Dans ces conditions, il serait éminemment souhaitable de laisser se développer
librement toute reprise des investissements des entreprises qui pourrait s’amorcer. L’aug-
mentation du nombre des autorisations de construire des bitiments industriels, prévue
pour 1964 — dans le cadre d’une politique destinée & lutter contre le goulot d’étranglement
que représente le secteur de la construction et qui devrait encore étre intensifiée — pourrait
y contribuer. En outre, une politique salariale de modération devrait &tre poursuivie,
d’abord dans l'optique du financement des investissements et aussi afin de maintenir
Pexpansion des dépenses de consommation dans des limites compatibles avec une reprise
des investissements des entreprises n’impliquant pas de gonflement excessif de la demande
globale. Il semble évident qu’une telle politique irait aussi dans le sens de la sauvegarde
de la stabilité des prix.

Toutefois, comme il a déja été mentionné, une nouvelle aggravation des tensions
sur le marché du travail rend plus difficile la poursuite d’une politique de modération en
matiére de salaires. Aussi serait-il nécessaire d’accentuer les efforts en vue d’éliminer ces
tensions.

Dans cette perspective il convient de mentionner les possibilités offertes par un
appel aceru a la main-d’ceuvre étrangére, un assouplissement temporaire de la régle-
mentation en ce qui concerne les heures supplémentaires et le travail d’ouvriers déja
pensionnés, et surtout par I’adoption d’une politique susceptible de limiter de nouvelles
réductions de la durée du travail. Les projets concernant une réduction sélective de la
durée du service militaire semblent constituer un progrés dans cette direction. De plus,
une politique salariale orientée davantage vers une plus grande différenciation des taux
des salaires par branche pourrait contribuer a4 améliorer la structure de emploi.

En Tabsence d’une telle politique, les perspectives en ce qui concerne une crois-
sance économique équilibrée deviendront moins favorables. Une augmentation plus forte
qu’en 1963 de la masse globale des salaires et traitements pourrait, en raison de ses effets
sur les cofits par unité produite ainsi que du fait du développement plus marqué de la
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consommation privée, avoir une incidence défavorable sur I’équilibre extérieur et sur
- les prix. La tendance & I’amenuisement des marges bénéficiaires des entreprises qui en
o résulterait également devrait constituer un frein important au développement & moyen
terme des investissements des entreprises. La limitation des gains de productivité qui en
découlerait pourrait alors & plus long terme ralentir le processus d’amélioration du niveau
de vie d’une population dont 'augmentation est relativement rapide.
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E. Union économique belgo-luxembourgeoise

Belgique

Au second trimestre, et probablement aussi au cours des mois sutvants, Uex-
pansion de Iéconomie sest accentube sous Veffet des vigoureuses impulsions émanant
de la demande extérieure.

La croissance de la demande intérieure s’est également poursuivie et s'est ,
vrassemblablement quelque peu accélérée. Sans doute Paccroissement des dépenses )
d’investissement fixe doit-il étre attribué principalement & la reprise exceptionnellement
forte enregistrée dans le bdtiment aprés les pertes de production del hiver 1962-1963.
Toutefois il y o lieu de remarquer que les achats de biens 4’ équipement ont eu tendance
& croftre un peu plus rapidement. Enfin, la progression trés vive des revenus des
ménages S’est reflétée dans une augmentation correspondante des dépenses de
consommation privée.

En raison de cette expansion sensible de la demande, et de la disparition des en-
traves exceptionnelles dues aux conditions climqtiques: la production a nettement
augmenté. La production industrielle, d’aprés Vindice de 'I.R.E.8.P., a dépassé de
8,4 %, au deuxiéme trimestre le niveau de la période correspondante de 1962, alors que
le taux d’accroissement annuel n'avait atteint que 2,6 %, au premier trimestre. De
méme, la production agricole devrait avoir dépassé, ne fdi-ce que faiblement, le niveau
de Uannée derniére. Enfin, la progression des importations s’est accélérée.

Apreés la hausse observée au premier trimestre, le niveau des prix est demeuré
stable dans Uensemble, ou méme a légérement fléchi, en particulier en ce qui concerne
les priz de gros. Cette évolution est due en partie & des fluctuations saisonniéres des
prix des denrées alimeniaires. Au cours des mois d’été, la légére tendance & une hausse
des prix de détail s’est de nowveau manifestée élant donné notamment que les priz des
denrées alimentaires se sont raffermis.

Les exportations ayant progressé plus rapidement que les importations, la
balance commerciale s’est légérement améliorée. Toutefois, la balance des services
&'est sensiblement détériorée, de sorte que la balance des patements courants s’est soldée i
par yn déficit. Par contre, la balance des mouvements de capitaux a enregistré un excé- ‘
dent principalement en rarson d’importations nettes de capitaux publics ; ainsi lo
balance globale des paiements 8 est-elle soldée par un léger excédent. ‘

Tous les élémenis et indices disponibles laissent & penser que Uexpansion de
Véconomie devrait se poursuivre pendant les derniers mois de Uannée au rythme R
actuellement observé. Ausst, le taux d’accroissement en volume prévu pour le produit
national en 1962-1963 peud-il étre lgrement révisé en hausse ; il devrait atieindre
emdre 3,5 et 4 Y, ] -

73

P



4

Les perspectives concernant I évolution de I’ économie en 1964 s’annoncent égale-
ment trés favorables. Les premiéres évaluations laissent prévoir que la demande exté-
rieure et les dépenses d’investissements publics seront les principaux moteurs de
Uexpansion. Toutefois, certaines conditions se trouvent réunies pour que I’ augmentation
des dépenses des entreprises consacrées aux investissements puisse 8’ accentuer progres-
sivement. En revanche, un léger ralentissement de la progression des dépenses de
consommation privée n’est pas exclu.

Le plein emploi étant atteint, il est indispensable, afin d’assurer une expansion
dconomique équilibrée, que Uassainissement du budget de U Etat soit poursuivi. Sinon,
il y aurait liew de craindre que la croissance de Uéconomie — qui, évaluée d’aprés
Vaugmentation du produst national brut en volume, pourrait atteindre auw moins
3,5 Y% — me s’effectue pas dans des conditions d’équilibre satisfaisantes.

1. L’évolution au cours des derniers mois

Depuis la fin de I’hiver, 'expansion de I’économie a été soutenue, en particulier,
par un développement trés vigoureux des exportations de biens et de services. D’aprés les
statistiques douaniéres, les exportations de marchandises ont, en valeur, dépassé de
13,7 9% au deuxiéme trimestre et de 20 9%, en juillet-aott le niveau de la période cor-
respondante de 1962, alors que le taux d’accroissement enregistré au premier trimestre
avait été légérement négatif. (On ne dispose pas encore de données sur les variations en
volume). Si cette évolution est en partie la conséquence de certains facteurs particuliers
(rattrapage de retards dus a un hiver rigoureux, livraisons de matériel militaire), elle
semble cependant résulter avant tout d’une amélioration des tendances conjoncturelles.
En effet, les impulsions qui continuent d’émaner de la demande extérieure de biens de
consommagtion ont été renforcées par une orientation un peu plus favorable de la demande
de biens d’investissement et de certains produits de base.

Les exportations vers les pays membres de la C.E.E. ont progressé & un rythme
un peu plus rapide qu’au deuxiéme semestre de 1962, et une légeére reprise des exportations
vers les pays tiers, qui n’avaient cessé de fléchir depuis Pautomne 1961, a méme été en-
registrée.

L]

L’expansion de la demande intérieure semble également étre devenue plus vive,
bien que les effets stimulants exercés sur la conjoncture par l’évolution des dépenses
consacrées & la formation brute de capital fixe aient été relativement limités. Sans doute les
importations de machines et d’appareils ont-elles atteint un niveau assez élevé au deuxiéme
trimestre, et la diminution des inscriptions de commandes intérieures de machines et biens
d’équipement semble-t-elle s’étre arrétée vers le milieu de I'année. Toutefois, ces éléments
ne permettent pas encore de conclure, avec une certitude suffisante, & un renversement de
tendance en ce qui concerne la propension & investir des entreprises. Dans I’ensemble,
le rythme des dépenses de construction s’est sensiblement accéléré. Cette évolution
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Source : Office statistique des Communautés européennes (sauf mention contraire).

Graphiques : (1) Estimation de la tendance i partir des données corrigées des variations saisonnié-
res par ’0.S.C.E. Non compris la construction, I’alimentation, les boissons et les tabacs.
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(2) Indice des salaires conventionnels. *
(3) Indice des prix a la consommation, & I’exclusion des loyers. »r—i
(4) Moyenne journaliére au cours du mois — & partir de février 1962, certaines caté- B
gories de chomeurs partiellement inaptes sont exclues de la statistique — données ’"3
corrigées des variations saisonmniéres par les services de la Commission. ;:

(5)-(6) Commerce extérieur de ’Union Economique Belgo-Luxembourgeoise. Séries cor-
rigées des variations saisonniéres et accidentelles par I’0.S.C.E. Les exportations sont
comptées f.o.b. et les importations c.a.f. Conversion sur la base des taux de change
officiels.
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s’explique cependant par la vigoureuse reprise observée au printemps et imputable, d’une
part, & des facteurs saisonniers, d’autre part, aux efforts visant & récupérer les pertes de
production exceptionnelles enregistrées au cours de I’hiver dernier.

L’activité des différents secteurs du batiment a été caractérisée par une forte
progression ; mais ¢’est pour les investissements publics, et en particulier la construction de
routes, que l'augmentation a été la plus marquée.

Les dépenses de consommation publique ont continué de croitre, en raison surtout de
relévements des salaires et traitements.

La tendance a 'augmentation des dépenses de consommation privée s’est confirmée
au deuxiéme trimestre. Bien qu’il soit de nouveau particuliérement difficile d’apprécier
Pincidence des facteurs saisonniers, la progression de ces dépenses semble s’étre légérement
accélérée. D’une part, les gains effectifs ont encore augmenté sensiblement par suite des
majorations de salaires, accordées de fagon autonome ou par application de I’échelle mobile
et qui sont intervenues en grande partie au mois d’avril dans plusieurs branches de ’éco-
nomie. D’autre part, la propension & consommer a peut-étre été favorisée dans une cer-
taine mesure, au cours du deuxiéme trimestre, par la réticence croissante des titulaires de
revenus devant diverses formes d’épargne. La stabilité assez grande des prix de détail a
exercé une influence positive sur la progression en volume de la consommation privée.
Cette augmentation a encore porté principalement sur les biens de consommation durables
et sur les services.

De méme, I'évolution de I'offre au deuxiéme trimestre a été caractérisée par une
nette tendance & ’expansion.

En ce qui concerne la production agricole, une augmentation de la production ani-
male devrait avoir été enregistrée. Par contre, la production végétale qui, aprés les dégits
subis I’hiver dernier, s’était d’abord développée de fagon plus satisfaisante qu’on ne
Pavait escompté, a été défavorablement affectée par le temps trés pluvieux observé pen-
dant I’été. Néanmoins, le niveau, d’ailleurs médiocre, de I’année derniére devrait avoir été
dépassé.

Le développement de la production industrielle s’est nettement accéléré : le taux de
croissance a atteint 8,4 %, (indice I.R.E.S.P.) au deuxiéme trimestre, par rapport & la
période correspondante de 1962, au lieu de 2,6 %, au premier trimestre. L’augmentation
a été particuliérement sensible dans la construction mécanique (matériel de transport),
Pindustrie textile, I'industrie du ciment et 'industrie chimique.

La productivité (entendue dans le sens de la production par salarié) a progressé
assez rapidement, ce qui s’explique par le fait que I’expansion de la demande a porté sur-
tout sur les branches de 1’économie ou il existait encore des capacités de production inuti-
lisées. L’augmentation des effectifs occupés est sans doute restée limitée, en raison notam-
ment du faible accroissement de la population active. A cet égard, il y a lieu de remarquer
que la pénurie de travailleurs qualifiés s’est aggravée, bien que le nombre des entreprises
dont activité était entravée par le manque de main-d’ceuvre ait légérement diminué
depuis I’automne 1961.
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Les chomeurs ne représentent plus guére une réserve appréciable de main-d’ceuvre.
Le nombre des chomeurs complets est tombé & 30.400 pendant le deuxiéme trimestre, au
lieu de 41.500 un an plus t6t. Le taux de chémage (rapport entre le nombre total des
chomeurs et celui des salariés inscrits & 1’assurance-chdémage) n’atteignait que 1,6 % en
aolit 1963.

Les tmportations de biens et services, de méme que ’offre intérieure, ont augmenté
4 un rythme trés rapide. L’accroissement en valeur des importations de marchandises a
atteint prés de 11 9, sur base annuelle, contre 4,8 9, au trimestre précédent. (On ne dispose
pas encore de données en volume sur I’évolution du commerce extérieur.) Les achats de
produits finis se sont acerus plus rapidement que les achats d’autres biens.

Depuis le retour & des conditions climatiques plus normales que celles de I’hiver
dernier, ’indice général des prix de détail n’a baissé que trés faiblement, une hausse marquée
des prix des services ainsi qu'un enchérissement de certains autres produits ayant com-
pensé la diminution des prix des produits alimentaires. Si, au deuxiéme trimestre, I'in-
dice n’a dépassé que légérement le niveau de la période correspondante de 1962 (’aug-
mentation n’a été que de 0,8 9%, alors que le taux de croissance annuel était de 2,3 9, au
trimestre précédent), cela tient essentiellement & des facteurs accidentels dont I’action,
au deuxiéme trimestre de 1962, avait favorisé la hausse des prix. Au cours des mois d’été,
Pindice des prix de détail a eu de nouveau tendance & augmenter en raison notamment
d’une nouvelle hausse des prix des produits alimentaires. En aoiit, le niveau de la méme
période de I'année précédente a ainsi été dépassé de 2,2 9%,. L’indice des prix de gros a
légérement fléchi depuis le premier trimestre, bien que les prix de eertains produits in-
dustriels aient augmenté.

La balance commerciale s’est légérement améliorée. Au deuxiéme trimestre, un
déficit de 1,6 milliard de francs belges a été enregistré, au lieu d’un déficit de 3,8 milliards
au trimestre précédent et de 2,7 milliards au deuxiéme trimestre de 1962. Si la balance des
paiements courants a été défavorablement influencée par une détérioration de la balance
des services, la balance globale des paiements pourrait cependant s’étre soldée de nouveau
par un léger excédent, notamment du fait que les mouvements de capitaux publics ont
enregistré un nouvel excédent. Les réserves brutes de la Banque nationale ont augmenté
a un rythme moins rapide qu’au premier trimestre (- 34 millions de dollars au lieu de
107 millions de dollars), et la situation des avoirs nets en devises des banques commerciales
s’est encore détériorée.

Le Trésor a continué, au deuxiéme trimestre, de placer des emprunts & I’étranger,
P’accroissement des dépenses dii aux conséquences de I’hiver ayant entrainé une augmenta-
tion des besoins financiers et le recours a 'emprunt & long terme ayant été rendu plus
difficile par certaines incidences de la réforme fiscale. L’accroissement des lquidités
intérieures résultant de I'octroi de crédits en devises & la Belgique n’a pas amélioré sensi-
blement cette situation. En effet, les liquidités supplémentaires ont été soit exportées par
les particuliers ou les entreprises (ce qui explique en partie I’ampleur des exportations
de capitaux privés), soit conservées dans le pays en majeure partie sous forme trés liquide.

1l en est résulté un resserrement progressif du marché monétaire. Ainsi, les autorités
monétaires ont-elles modifié leur politique et, le 17 juillet, ont-elles augmenté le taux de
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Pescompte de 3,5 %, a 4 9%, Cette mesure, dont I’objet est d’adapter le taux de ’escompte
aux nouvelles conditions du marché monétaire, et aussi de limiter I’expansion parfois
excessive du crédit bancaire, semble également destinée & faciliter le financement du
déficit budgétaire. Elle pourrait effectivement — dans la mesure olt I'Etat rajusterait
aussi les conditions de ses emprunts (taux d’intérét, etc.) — contribuer & rétablir le circuit
de financement normal, limitant ainsi les recours de ’Etat au marché monétaire, et, en

particulier, ’endettement en devises.

2. Les perspectives

Le rythme accéléré de ’expansion qui caractérise 'économie belge depuis la fin de
Ihiver ne devrait pas se ralentir au cours des prochains mois.

En ce qui concerne la demande étrangére, le développement des exportations restera
caractérisé en majeure partie par un accroissement des ventes & l'intérieur de la C.E.E.
L’amélioration de la compétitivité des produits belges, qui tient & la hausse modérée des
salaires et des prix en Belgique, ne peut en effet que favoriser I’augmentation de la demande
déja tres soutenue de biens de consommation de la part des autres pays membres, notam-
ment de la France et de I'Italie. En outre, d’aprés les indications disponibles au sujet des
inscriptions de commandes étrangéres, il n’est pas exclu que les ventes de certains pro-
duits de premiére transformation et de plusieurs biens d’investissement progressent
assez vivement au cours des prochains mois. Cette évolution satisfaisante des exportations
vers les pays de la C.E.E. devrait s’accompagner d’une reprise des ventes aux pays tiers,
en raison surtout de la persistance d’une conjoneture favorable dans plusieurs pays in-
dustriels et de 1’accroissement du pouvoir d’achat des pays en voie de développement.
Des iridices de cette orientation ont déja été observés au cours des derniers mois.

L’évolution des dépenses d’investissement fixe au cours des prochains mois devrait
stimuler plus fortement la demande intérieure. En effet, la perspective d’une nouvelle
augmentation de la demande, en particulier de la demande étrangére, incitera sans doute
davantage les chefs d’entreprise & procéder & des travaux d’extension ou de reconversion.
De méme, I'évolution des marges bénéficiaires, qui devrait étre plus favorable, pourrait
constituer un facteur supplémentaire d’encouragement & l’exécution de programmes
d’investissement. La progression des dépenses dans le domaine de la construction de
logements sera probablement peu marquée; en revanche, la nette tendance a 1’accroisse-
ment qu’accusent les dépenses d’investissement des administrations devrait se maintenir,
comme le laisse prévoir ’augmentation des « engagements » de I'Etat dans le domaine des
travaux publics.

Le rythme de croissance des dépenses de consommation privée ne devrait pas se ralen-
tir. En effet, la propension & consommer semble se maintenir au niveau du premier semestre
en raison du plein emploi et de 'amélioration constante des salaires et traitements. Par
contre, la progression de la consommation publique pourrait étre légérement plus faible;
son taux d’accroissement semble se rapprocher davantage du taux d’expansion & long
terme.
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L’élasticité de I'offre intérieure restant relativement importante, I’évolution de la
demande globale au cours des prochains mois influencera fortement le développement de la
production industrielle, dont le rythme de croissance devrait correspondre & peu prés a la
moyenne du premier semestre. La situation des commandes est en effet favorable, étant
donné que la tendance observée depuis quelque temps, & la réduction de la durée assurée de
Iactivité, a cessé d’étre observée vers le milieu de ’année 1963. Les prévisions relatives &
Pévolution de la demande globale et de 'offre intérieure rendent probable un nouvel
accroissement des importations.

/ Le niveau des prix devrait se relever légérement au cours des prochains mois,
sous P’effet notamment d’une hausse des prix des services.

Dans ’ensemble, il est actuellement possible de formuler des prévisions un peu plus
favorables que précédemment sur la progression de I'activité économique pour foute I'année
1963. Si I'expansion de la demande intérieure se maintient virtuellement dans les limites
prévues jusqu’ici, le solde net du commerce extérieur, suivant la définition de la comptabili-
té nationale, devrait étre sensiblement supérieur au résultat escompté. En particulier, le
développement trés marqué des exportations, par rapport & la progression relativement
modérée des importations, permet d’escompter une augmentation de 3,5 & 4 %, en volume,
du produit national brut. Le taux d’accroissement de la production industrielle sera méme
légérement plus élevé.

Evolution des emplois et ressources de biens et services

1961 (2) 1961 (2) 1962 (2) | 1063 (3)
Aux prix
courants, | Variations en volume par rapport
en Mrd & I'année précédente, en 9,
b ' de Fb
Produit national brut ........... ... . .. ... 601,2 3,2 3,8 3.5
Importations (1) .....ccciiiiiiiiniineannnnn. 214,8 6,6 8,4 6
Consémmation des ménages  ................ 413,1 3,1 4,4 4
Consommation des administrations ............ 71,4 0,8 6,6 2,5
Formation brute de capital fixe ............... 113,8 2,8 1,6 1
Exportations (1) .........cociviiiiiiiinnns 214,3 7,5 8,9 7

(1) Biens, services ot revenus de facteurs.
(2) Bulletin général de Statistiques, 1963, n° 7-8; Office statistique des Communautés européennes,
(3) Prévisions des services de la Commission.

Remarque générale : Les prévisions constituent des approximations qui ont été établies sur la base
d’hypotheéses 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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Les tendances & I'expansion devraient se maintenir en 1964. Elles seront favorisées
par la nouvelle et vigoureuse croissance que connaitront sans doute les exportations.
En outre, la demande globale devrait étre caractérisée par une certaine accélération des
dépenses des entreprises consacrées aux investissements d’équipement. Mais ’expansion re-
lativement faible dansla construction résidentielle devrait encore freiner la progression de la
formation brute de capital fixe, dont le taux de croissance ne dépassera guére celui du produit
national brut. Le rythme d’augmentation des dépenses de consommation privée pourrait
se ralentir quelque peu. La production devrait pouvoir s’adapter, dans Pensemble, &
Paccroissement de la demande globale; le taux de croissance en volume du produit na-
tional brut serait ainsi a peu prés du méme ordre de grandeur qu’en 1963.

Au total, les conditions semblent réunies pour que ’équilibre actuel se maintienne
également en 1964; il n’y a guére lieu de craindre une augmentation excessive de la deman-
de, et les gains de productivité qu’on peut escompter devraient dans ’ensemble contre-
balancer la tendance & la hausse des cotts salariaux. Enfin, il n’est pas exclu que la ba-
lance des paiements courants s’améliore par rapport & I'année 1963.

Pour assurer cette évolution, il apparait cependant indiqué que les finances publi-
ques contribuent dans une plus grande mesure au maintien de la stabilité financiére.
Une nouvelle augmentation du déficit et son financement partiel par la création de mon-
naie — I'emprunt de devises & I’étranger et leur cession contre francs belges & la Banque
nationale n’est en effet rien d’autre, du point de vue de la liquidité intérieure — pourraient,
compte tenu de la situation de plein emploi, faire courir le danger de pressions excessives
sur le niveau des prix. D’une part, la reprise de la politique d’assainissement du budget de
’Etat pourra permettre d’éviter en 1964 le retour de tensions analogues & celles que le
pays a connues temporairement pendant le premier semestre de 1963. D’autre part, elle
pourra contribuer & rendre & la politique monétaire et a la politique du crédit une efficacité
que I’endettement de I'Etat & I'égard de l'étranger a singulidrement réduite. En outre,
Pamélioration du marché financier qui devrait résulter d’un meilleur équilibre du budget
de I'Etat aurait sans doute pour effet d’orienter davantage les ressources disponibles vers
les emplois intérieurs. Une telle politique renforcerait enfin I'efficacité des mesures, ac-
tuellement & I’étude, qui tendent & améliorer les mécanismes de financement des investisse-
ments.
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Grand-Duché de Luxembourg

L’amélioration de la situation sur les marchés internationaux de certains
produits sidérurgiques est allée de pair avec une légére augmentation de lo demande
extérieure au deuxiéme trimestre de 1963. La demande de consommation privée semble
avoir également stimulé a nouveau U activité économique. Par contre, les investissements
fizes ne paraissent pas avoir enregistré de croissance sensible.

Apres avoir atteint, au premier trimestre, le niveau le plus bas observé depuis
de nombreuses années, la production industrielle a marqué une certaine reprise. Par
rapport aux périodes correspondantes de I'année précédente elle a augmenté de 2,6 %,
au deuxiéme trimestre, alors qu’ au premier trimestre elle avait accusé un fléchissement
de 2,3 %,

Les perspectives d’évolution pour les mots & venir ne permettent pas d’es-
compter que le produit intérieur brut & prix constants dépassera sensiblement en 1963
le niveau atteint anndée précédente. En 1964, la situation économique pourrait toute-
fois sSaméliorer quelque pew, dans la mesure ot une reprise des investissements des
endreprises dans plusieurs pays clients entratnerait un accroissement des livraisons
de produtts sidérurgiques luxembourgeois. L’implantation de quelques industries
nouvelles au Luxembourg pourrait contribuer également & soutenir le développement
des exportations et de la production.

Anormalement rapide pour le Luxembourg, la hausse de Uindice du coiit de la
vie menace de se poursuivre aw cours des prochains mois. Renforcée sans doute par
Pattribution de nowvelles majorations autonomes de salaires, une telle évolution pour-
rait avoir des répercussions sur les codts de production et, de ce fait, sur la compétiti-
vité. Aussi, cette situation devrait-elle inciter les autorités a accroiire les efforts en vue
de parvenir & une stabilisation. ’

1. L’évolution au cours des derniers mois

Trés faible depuis 'automne de 1961 et particuliérement hésitante depuis le prin-
temps de 1962 la demande étrangére de produits sidérurgiques semble s’étre raffermie quel-
que peu au deuxiéme trimestre de 1962. Les carnets de commande de l'industrie sidérur-
gique se sont légérement gonflés en raison d’une certaine progression des commandes en
provenance des pays tiers et sans doute aussi de la reprise sensible enregistrée dans les
pays de la Communauté, par quelques industries consommatrices d’acier (industrie
automobile et construction). Les prix & ’exportation n’ont toutefois giiére varié : bien que
légérement orientés & la hausse, depuis avril, en ce qui concerne les exportations & des-
tination des pays situés en dehors de la Communauté, ils n’avaient pas retrouvé, en juillet,
leur niveau de la fin de 1962,
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La progression de la demande intérieure s’est maintenue dans des limites étroites
au cours du deuxiéme trimestre.

La formation brute de capital fixe ne semble guére avoir stimulé la eroissance écono-
mique. Cette constatation semble s’appliquer notamment aux investissements fixes des
entreprises, nonseulement dans la sidérurgie, mais aussi dans’ensemble des autres branches
industrielles. D’aprés les informations disponibles, les dépenses d’investissement privées
et publiques dans le secteur de la construction paraissent méme étre restées au-dessous
du niveau atteint au deuxiéme trimestre de 1962. Toutefois cette évolution peut s’expliquer
aussi par les possibilités limitées d’accroitre I'offre dans 'industrie du batiment, ce qui a
entravé consgidérablement la reprise de 1'activité aprés ’hiver.

En revanche, les dépenses de consommation privée ont fortement progressé. En effet,
les revenus des ménages ont augmenté, principalement 3 la suite des améliorations de
salaires. Il s’agit notamment d’ajustements des salaires et traitements en application de la
convention sur ’échelle mobile, de relévements des taux des salaires dans la sidérurgie
et 'industrie du batiment, de ’augmentation du salaire minimum garanti et de majorations
intervenues au cours de 1’été en ce qui concerne certaines institutions para-étatiques.

La production industrielle a enregistré une certaine reprise. A en juger d’aprés l'in- |

dice national elle a atteint le niveau le plus élevé observé depuis le troisiéme trimestre de
1961 tout en restant inférieure d’environ 4,5 %, au niveau record de 1961. Le taux de crois-
sance par rapport & la période correspondante de ’année précédente a atteint 2,6 %, au
deuxiéme trimestre; au premier trimestre, un recul de 2,3 9, avait été enregistré par rap-
port aux trois premiers mois de 1962. Des progrés supérieurs & la moyenne ont été réalisés
dans plusieurs branches, notamment l'industrie électrique, 'industrie chimique et les
mines. Dans la sidérurgie, le taux d’accroissement de la production par rapport & la période
correspondante de 1962 n’a pas dépassé 1 %, au deuxiéme trimestre. Toutefois, en juillet-
aofit la production d’acier brut a augmenté de 5,5 %,.

La situation sur le marché de Pemploi a été caractérisée par le fait que 'effectif
global des travailleurs occupés dans l'industrie (bdtiment compris) est encore resté in-
férieur au niveau atteint & la méme époque de ’année précédente (— 2,4 %, au deuxiéme
trimestre et — 1,6 9%, au premier trimestre). Le nombre global des travailleurs de la sidé-
rurgie et des mines a diminué, la tendance au fléchissement observée depuis la fin de 1961
ayant persisté. Par ailleurs, ’accroissement saisonnier des effectifs dans certaines branches
d’industrie, notamment dans le batiment, a ét6 freiné par la pénurie aigué de main-d’ceuvre.
Leffectif total des travailleurs étrangers a diminué de 5,5 9, au deuxiéme trimestre par
rapport & la période correspondante de ’année précédente (— 2,8 %, au premier trimestre).
Le chomage est resté insignifiant.

La hausse plus rapide du cotit de la vie enregistrée au deuxidme trimestre, par suite
notamment de 'augmentation des prix du pain et du lait, s’est poursuivie au troisiéme
trimestre. La hausse de l'indice par rapport a la méme époque de I’année précédente,
qui avait atteint 2,8 %, au deuxiéme trimestre s’est chiffrée & 3,4 %, au troisiéme trimestre.
L’enchérissement n’est pas seulement la conséquence de ’augmentation du prix des den-
rées alimentaires; il s’explique aussi par le relévement des prix de plusieurs autres produits
ainsi que des combustibles et de I’éclairage. Compte tenu de la tendance actuelle & la hausse
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des prix, il n’est pas exclu qu’en automne les clauses d’échelle mobile puissent jouer une
deuxiéme fois au cours de cette méme année, d’autant que les ajustements de salaires
interviennent maintenant chaque fois que la hausse moyenne de I'indice du cotit de la vie
a dépassé 2,5 points (au lieu de 5 antérieurement) au cours des six derniers mois.

2. Les perspectives

1l n’est nullement certain que I’amélioration de la conjoncture du marché de l’acier
observée depuis ’hiver entraine un renversement de la tendance fondamentale enregistrée
en ce qui concerne les exportations luxembourgeoises. Certes, les impulsions émanant de
certaines industries importantes des principaux pays acheteurs se feront-elles sans doute
encore sentir au cours des prochains mois. Il n’est méme pas exclu que la tendance au
ralentissement enregistrée jusqu’a présent dans I'industrie des biens d’équipement des pays
membres fasse progressivement place & une évolution plus favorable, ce qui stimulerait les
ventes luxembourgeoises d’acier. Toutefois, les possibilités d’amélioration des exportations
luxembourgeoises dépendent aussi de I'incidence de certains facteurs structurels qui ten-
dent & maintenir les progrés de la consommation de produits sidérurgiques en dega de
ceux de I’ensemble de I’activité économique. Ces facteurs de freinage ne sont pas encore
suffisamment éliminés, méme aprés les changements déja intervenus au Luxembourg dans
la structure de 1’économie et des exportations, pour qu’il y ait lieu de prévoir 4 nouveau
une vigoureuse expansion des ventes & I’étranger.

Compte tenu des perspectives d’évolution de la demande étrangére, qui n’est que
modérément orientée & ’expansion, ainsi que de I’offre réduite dans le secteur de la cons-
truction, la formation brufe de capital fixe ne semble pas, au cours des prochains mois,
devoir stimuler notablement la croissance de Péconomie, bien qu’il y ait lieu d’escompter
encore un développement des investissements dans les industries nouvelles. En effet
Pévolution de la conjoncture sur le marché de I’acier ne parait pas devoir provoquer dans ce
secteur une modification de la tendance au fléchissement des investissements, qui avait
été prévue. D’autre part, les investissements dans la construction seront sans doute encore
freinés par la pénurie de main-d’ceuvre. Méme si, dans ce secteur, il est permis d’escompter
que la demande privée restera trés forte, la demande du secteur public devrait, par contre,
fléchir légérement. Aussi, au total, les investissements fixes bruts sous forme de construc-
tion ne devraient-ils enregistrer, au cours des prochains mois, aucune variation notable.

En revanche, les dépenses de consommation tant privées que publiques devraient
continuer de progresser. Les dépenses des ménages se développeront sans doute au méme
rythme que pendant la premiére moitié de ’année. Malgré la stabilité du niveau de I’em-
ploi, les relévements de traitements, qui, avec effet rétroactif, interviendront vers la fin de
Pannée dans la fonction publique, favoriseront la croissance des revenus des ménages.

L’offre devrait sans difficulté majeure s’adapter & I’évolution de la demande,
sauf dans le secteur de la construction et dans certaines branches du secteur des services.
La production industrielle devrait dépasser le niveau correspondant de I’année précédente.

'
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Dans P’ensemble, les tendances d’évolution ainsi exposées permettent d’escompter
que les résultats pour Pensemble de Pannée 1963 ne s’écarteront pas sensiblement des pré-
visions formulées dans les précédents rapports trimestriels. Aussi le produit intérieur brut 3
prix constants pourrait-il progresser légérement par rapport & 1962.

I1 n’est toutefois pas exclu que, d’une part, le maintien de la tendance & ’expansion
de la consommation privée et une progression plus forte des exportations, et d’autre part,

" la mise en service de nouvelles industries puissent se traduire en 1964 par un accroissement
plus important du produit intérieur brut & prix constants.

Cependant, les tendances d’évolution récentes de I'indice du cofit de la vie et des
taux des salaires semblent provoquer une hausse des cotits unitaires susceptibles de réduire
la compétitivité de ’économie luxembourgeoise. De plus, la demande dans le secteur de la
construction parait demeurer excédentaire, étant donné la situation sur le marché du
travail. Il semble par conséquent nécessaire, d’une part, d’intensifier les efforts en vue
d’attirer la main-d’ceuvre étrangére et, d’autre part, d’exercer en particulier dans les
industries sensibles & I’évolution des coflits, une action modératrice dans le domaine de la
politique des salaires. Les chances de succeés seront d’autant plus grandes que sera pratiquée
en méme temps une politique plus directe de stabilisation des prix.
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ANNEXE
COMMUNAUTE ECONOMIQUE EUROPEENNE

Comité de politique conjoncturelle

Rapport relatif aux budgets économiques préliminaires pour 1964

Bruxelles, le 9 juillet 1963.

1. Le Comité de politique conjoncturelle a procédé, les 8 et 9 juillet 1963, 4 un examen
des budgets économiques préliminaires pour 1964 et des problémes de politique conjonc-
turelle que font apparaitre ces premiéres prévisions économiques globales pour I'année
prochaine. Le Comité se félicite que les travaux d’établissement et de confrontation des
budgets économiques préliminaires se soient déroulés conformément aux directives et au
calendrier adoptés lors de sa réunion des 7 et 8 mars 1963. Il constate avec satisfaction
que les objectifs essentiels, & gsavoir une information rapide au sujet des perspectives
économiques et de Porientation de la politique conjoncturelle que celles-ci impliquent,
ont ainsi pu étre atteints.

2. Sans doute la synthése des prévisions au niveau de la Communauté appelle-t-elle
quelques réserves, notamment en ce qui concerne I’évolution future des prix dans plusieurs
pays membres, et les hypothéses relatives & la conjoncture mondiale en 1964 sont-elles
encore provisoires. Le Comité de politique conjoncturelle estime cependant que, pour
I’essentiel, les conclusions de cette synthése paraissent valables et que I’année 1964 pour-
rait, compte tenu de 1’application d’une politique économique appropriée, étre caracté-
" risée par le maintien d’une expansion satisfaisante et également plus équilibrée. En parti-
culier, P'accroissement du produit brut de la Communauté pourrait étre du méme ordre
de grandeur qu’en 1963 — soit 4 & 4,6 %, — et, de toute maniére, un mouvement de
réduction de I'activité économique n’est pas & redouter. On peut par ailleurs escompter
une nouvelle progression du nombre d’heures travaillées, plus lente cependant qu’en 1962
et 1963 et une certaine atténuation des tensions sur les marchés du travail. Enfin, la
hausse des prix tendra & se ralentir tandis que la balance des paiements extérieurs courants
ne posera pas de problémes. Néanmoins, le Comité constate que si, dans la plupart des
pays membres, les perspectives de croissance paraissent en général favorables, dans
certains d’entre eux cependant, notamment en France et en Italie, le risque d"une poursuite
des développements inflationnistes demeure réel. En outre, selon toute probabilité, le
taux de croissance des investissements productifs dans I’ensemble de la Communauté
sera du méme ordre qu’en 1963.
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3. En attendant une prise de position plus précise sur la base des budgets économiques
détaillés pour 1964, qui doivent étre examinés vers la fin de 1963, le Comité de politique
conjoncturelle est d’avis que les pays membres devraient tenir compte, dans leur politique
économique et plus particuliérement dans I’établissement des budgets de leurs admi-
nistrations publiques, des considérations suivantes. ‘

Dans les pays ot demeure le danger d’une poursuite du mouvement inflationniste,
des mesures énergiques doivent étre prises afin d’éviter la poussée de la demande excé-
dentaire et de mettre fin 4 la hausse continue des cofits. Elles devraient en premier lieu
avoir un caractére sélectif et viser notamment & freiner le développement des dépenses
de consommation publique et privée. Si cette politique restrictive de caractére sélectif
ne devait néanmoins pas permettre le rétablissement de la stabilité des prix en France
et en Italie, seul demeurerait possible le recours & des mesures restrictives de caractére
global, méme g’il comporte le risque de provoquer un ralentissement de ’expansion éco-
nomique. Il n’y a pas lieu, dans les autres Etats membres, de prévoir de modifications
de la politique poursuivie dans les domaines de la monnaie, du crédit ou des finances
publiques. Il serait néanmoins souhaitable de suivre avec attention I'expansion des
dépenses du secteur public. I serait également opportun que les pays membres continuent
leurs efforts pour la mise en ceuvre d’une politique des revenus tenant compte des principes
énoncés dans ’avis émis par le Comité en date du 18 décembre 1962, sur 1'orientation de
la politique salariale dans le cadre de la politique conjoncturelle.

Enfin, le Comité estime qu’il subsiste des possibilités d’accroitre I'offre sur les
marchés intérieurs : attitude libérale dans les négociations tarifaires avec les pays tiers,
réduction accélérée des droits de douane & Pintérieur de la Communauté, surtout dans les
pays ou l'excédent de la balance courante aurait de nouveau tendance & augmenter,
formation et réadaptation professionnelles plus intensives. Dans le secteur de la construc-
tion, il y aurait en outre intérét, pour combattre le déséquilibre persistant, d’encourager
la rationalisation de la production et de rendre plus efficace le systéme d’octroi de permis

de construire ainsi que I’échelonnement des projets de construction.
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