| - PRODUCTION EMPLOI

~Aprés avoir connu une croissance a un taux supérieur 4 6 % l'an en 1971,
la production industrielle s'accroit depuis la fin de 1971 a un taux
légerement inférieur, voisin de 4 ¢ 1'an, un peu inférieur également a
la moyenne sur longue période (6 % par an depuis 10 ans). Il semble qu'on
doive retrouver dans le courant du second semestre 1972 un taux voisin
de 6 %.

Les effectifs, qui s'étaient a peu pres stabilisés dans 1'industrie pen-
dant 1'automne et 1'hiver dernier, se sont remis a augmenter. Cette
croissance devrait se poursuivre, et le marché de 1'emploi, qui semble
avoir été a peu pres équilibré depuis le début de 1'année, pourrait le
rester pendant le deuxieme semestre.

1 - L'EVOLUTION DE LA PRODUCTION

a) 1'évolution récente

Aprés une croissance assez vigoureuse en 1971, la production industrielle
a connu un certain ralentissement : mesuré sur 1'indice mensuel de la
production industrielle, le taux de croissance serait passe de 8 a 9 %
entre septembre 1970 et septembre 1971 a 4 % (1) depuis la fin de 1971.
bu fait de la mauvaise couverture des industries d'équipement, le chan-
gement de rythme ainsi mesuré parait supérieur a la réalité : en dépit
d'une forte augmentation des livraisons, la production de biens d'équi-
pement parait n'avoir que peu augmenté en 1971 : le taux de croissance
de 1'ensemble de la production y compris biens d'équipement aurait été
de 1'ordre de T %. Depuis le début de 1972, une certaine reprise s'est
produite dans les biens d'équipement, et leur mauvaise couverture dans
1'indice ne se traduisant plus par une surestimation de celui-ci, la
production augmenterait bien a un taux de 4 ¢ par an.

INDICE MENSUEL DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLLE

1971 .... 163 165 169 165 163 167 170 175 173 175 174
1972 .... 178 175 179 176 178 180

Ce ralentissement n'apparait pas dans les réponses des industriels, qui
depuis dix-huit mois, correspondent globalement & un taux de croissance
constant de 6 % par an. La faiblesse relative du changement de tendance
peut expliquer qu'il ne se soit pas traduit sur les réponses des indus-
triels ;: il faut insister sur le fait que les fluctuations de la produc-
tion depuis la fin de 1968 ont eu une ampleur tres inférieure a celle
qu'elles avaient auparavant : c'est ainsi que pendant le second semestre
de 1966, le taux de croissance de la production industrielle était passé
de 10 % 1'an a 0 ; un changement analogue avait été constaté en 1964.

(1) Ces pourcentages, comme ceux qui les suivent, sont estimés a partir de I'indice de
la production industrielle. Comparé aux Comptes de la Nation, celui—ci se révéle
légérement biaisé, et ces taux de croissance devraient étre relevés de un point ou
un point et demi.




Si 1'on examine la production par branche, on constate que le ralentis-
sement est essentiellement imputable aux industries de consommation.
Celles-ci, qui avaient tres fortement accru leur production a partir de
la fin de 1970 - jusqu'a 20 % d'augmentation en un an dans l'automobile -
ont été amenées a stabiliser leur production a la fin de 1971, Dans les
industries intermédiaires, la production s'accroit depuis 18 mois a un
taux proche de la moyenne sur longue période. Dans les industries d'équi-
pement, il semble que la production, pratiquement stagnante en 1971, se
soit remise a augmenter au début de 1972.

Les stocks sont en général normaux, et, sauf dans les industries d'équi-

pement ou ils sont peu garnis, les carnets de commandes sont le plus
souvent normaux ou assez bien garnis,

b) les débouchés

La consommation des ménages a eu au premier semestre 1972 une évolution
tres irréguliere : tres forte au cours des trois premiers mois de 1'an-
née, elle s'est nettement réduite au cours des deux mois suivants, du
moins en ce qui concerne les produits manufacturés. Juin a marqué un
retour a la normale. Si 1'on ne peut, sur des résultats aussi irréguliers
discerner une tendance, du moins peut-on remarquer qu'en moyenne la con-
sommation a été relativement forte au premier semestre. Le second devrait
enregistrer une nouvelle progression. Les revenus salariaux, méme apres
correction de la hausse des prix, ont une progression rapide. Les répon-
ses a l'enquete sur les attitudes et les intentions d'achat des particu-
liers montrent que les ménages salariés comme non salariés considéerent
que leur situation financiere est aisée et continuent a manifester une
propension a consommer supérieure a celle de 1'an dernier. Le dévelop-
pement des ventes du commerce devrait donc se poursuivre., Une incerti-
tude subsiste cependant sur l'effet qui en résultera sur 1'industrie ;:
les commercants détiennent des stocks €levés, ce qui pourrait les entrai-
ner a ralentir leurs commandes. Anticipant une rapide progression de
leurs ventes, il n'en ont pas manifesté 1'intention jusqu'a présent. La
facilité de financement de leurs stocks, des perspectives de hausse de
prix peuvent les encourager a garder des stocks élevés. Mais on ne peut
exclure que, décus a la rentrée par un niveau des ventes qui ne serait
que moyen, ils ne décident de réduire leurs stocks et leurs commandes.

La demande d'investissement productif est également appelée a progresser,
cette progression étant toutefois moins rapide que les années précéden-
tes, du fait de la moindre croissance des investissements industriels
privés. Aprées une période de quasi-stagnation en volume, les investis-
sements de 1'Etat et des entreprises publiques augmenteraient respecti-
vement de 8,6 % et 3,5 %. Quant aux investissements industriels privés,
les chefs d'entreprises ayant en juin donné une estimation plus favora-
ble que les précédentes, on peut s'attendre que de 1971 a 1972, ils
progressent en volume de 5 % environ.

Les investissements en logement, en revanche, auraient une progression
plus rapide que 1l'année précédente, la reprise des mises en chantier
entamée en 1971 s'étant poursuivie cette année.



Enfin le commerce extérieur, sur lequel on reviendra plus loin, devrait
avoir un effet d'entrainement sur 1'économie :la reprise qui se dessine

3 1'étranger a un moment olt les prix francais restent compétitifs, ou
1'expansion en France n'est que modérée et ou les capacités de production
sont moyennement utilisées, devrait se traduire, comme il semble quz cela
ait déja commencé de se faire sentir au début de 1'année, par une crois-
sance plus vive des exportations et par la, de la production.

¢) Perspectives de production

La production paraissant globalement a peu prés adaptée a la demande, la
croissance des débouchés qui parait normale doit a terme assurer celle
de la production, a un taux un peu supérieur au taux actuel. On pourrait
ainsi retrouver un taux de 1l'ordre de 6 % par an.

La date de ce changement de rythme reste cependant incertaine. L'exis-
tence de stocks chez les commercants peut, comme il a été vu plus haut,
amener ceux-ci & ralentir leurs commandes pendant quelques mois. La pro-
duction de biens de ccnsommation resterait alors stationnaire et la re-
prise se ferait attendre. La progession de la demande des ménages étant
assurée, il ne semble pas que le jeu des stocks puisse avoir cet effet
de freinage au dela de 1972. Dans une hypothese pessimiste, la reprise
se ferait donc sentir au plus tard a la fin de 1972 ou au tout début de
1973. Encore est-ce la une hypothese sur le comportement des commercants.
I1 est possible que le mouvement de destockage soit nul, ou trés faible,
et 1'effet de la reprise a 1'étranger, difficile & chiffrer, pouvant
gétre important, on ne peut exclure que la reprise se soit fait sentir des
1'été, Il est assez difficile de dater des mouvements d'une aussi faible
ampleur.

Les perspectives de production peuvent alors se présenter ainsi :

- le léger ralentissement observé depuis la fin de 1971 ne doit pas
s'accentuer,

- il est au contraire vraisemblable que le taux de croissance de la pro-

duction industrielle devrait deées le second semestre 1972 passer de 4 a
6 % 1'an environ,

2 - L'"EMPLOI ET LE MARCHE DU TRAVAIL

a) l'emploi dans les entreprises

La durée du travail s'est tres fortement réduite durant le premier se-
mestre. Pour une part ceci s'explique par des facteurs conjoncturels. On
peut noter aussi que la nouvelle réglementation régissant les horaires
maximum a contribué a réduire certaines durées trop élevées, au moins
dans le batiment. Il reste qu'une forte partie du mouvement observé -
baisse de 0,5 heure pour les ouvriers au cours du premier semestre - ne
peut s'expliquer que par des réductions contractuelles., Celles-ci parais-
sent avoir éte plus importantes qu'auparavant : en trois ans, du ler jan-
vier 1969 au ler janvier 1972, la baisse totale n'avait été que de 1,0 ;



heure : sur la méme période, la réduction moyenne au cours du premier
semestre avait été de 0, 23 heure,

Cette réduction des horaires contribue a expliquer 1l'évolution des ef-

fectifs, Ceux-ci qui avaient pratiquement plafonné pendant 1'automne et
1'hiver, ont augmenté a nouveau pendant le deuxiéme trimestre dans la
quasi-totalité des branches, bien que la croissance de la production ]
n'ait pas été tres forte, 1'augmentation des effectifs coincidant fré-
quemment avec une réduction de la durée du travail, Au total, 1l'activité !
de la main-d'oeuvre reste a peu pres constante, Compte tenu de la mode-

ration de 1'expansion c¢'est & peu prés ce qu'on pouvait attendre, seule

la répartition effectifs-durée du travail étant inattendue.

Par ailleurs, il faut signaler que, alors qu'il avait semblé en 1971
qu'elle était inférieure a la moyenne, les statistiques de 1'UNEDIC
montrent aujourd'hui que la croissance des effectifs dans le secteur
tertiaire a été en fait tout a fait normale. Elle parait 1'étre restée
en 1972. Ceci est d'autant plus important que la majorité des emplois
créés aujourd'hui le sont dans ce secteur.

purant le second semestre, il parait vraisemblable que cette croissance
se poursuivra. Il devrait en etre de méme dans 1'industrie, 1'expansion
se poursuivant ou s'accélérant légerement. Toutefois, comme il est peu
probable que la réduction contractuelle de la durée du travail continue
au méme rythme, la progression des effectifs devrait &tre moins nette
qu'au second trimestre de cette année, L'activité du batiment et des
travaux publics élevée en début d'année, n'étant sans doute plus appelée
a progresser fortement, la croissance pour 1'ensemble de 1'industrie
resterait assez faible,

b) le marché du travail

L'évolution du marché du travail est difficile a suivre a court terme,
1'implantation de 1'Agence Nationale pour 1'Emploi ayant modifié les
mouvements saisonniers. Une chose parait cependant certaine : la dégra-
dation qu'on observait depuis le début de 1970 s'est au moins ralentie,

DEMANDES D'EMPLOI NON SATISFAITES EN FIN DE MOIS (en milliers)
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La croissance des demandes d'emploi non satisfaites s'est nettement
ralentie depuis le début de 1'année, De méme on a constaté un net inflé-
chissement dans la croissance des bénéficiaires de 1'Aide Publique, dont
le nombre a augmenté depuis le début de 1'année au taux de 13 ¢ 1'an,
contre 23 % en 1971, bien que les perspectives de pré-retraite aient pu
encourager certaines personnes a s'inscrire. L'enquéte sur les attitudes
et intentions d'achat des particuliers effectuée en juin montre égale-
ment que, dans l'esprit du public, 1'évolution du marché de 1'emploi
s'est modifiée : les réponses, qui, depuis preés de trois ans, corres-
pondaient & une dégradation croissante, sont devenues moins défavorables.

Un examen des offres et demandes d'emploi par métiers montre que pour
les métiers industriels, la croissance des demandes non satisfaites est
trés lente depuis dix-huit mois. Elle s'est peut-étre arretée récemment.
Quant aux difricultés qu'éprouvent les entreprises a trouver du person-
nel, elles n'ont quére varié depuis dix-huit mois, et sont restées
moyennes, Pour les métiers du secteur tertiaire, mal suivis il y a
quelques années et auxquels est imputable la forte croissance des deman-
des de 1971, les mouvements récents sont difficilement interprétables :
A une tendance générale a la croissance on ne voit guére se superposer
que les a-coups dus a 1'arrivée des jeunes sur le marché du travail. Ni
ces arrivées ni la dérive imputable a 1'Agence Nationale pour 1'Emploi
ne suffisent a expliquer cette tendance réguliere a la croissance, qui
parait liée a une augmentation des taux d'activité féminins.

Dans la mesure ou 1'évolution des demandes d'emploi s'explique ainsi
autant par des comportements variant a moyen terme que par l'activité
économique, il est difficile de prévoir ce qu'elle sera a la rentrée.
Toutefois, 1'infléchissement observé depuis la rentrée peut faire penser
a un ralentissement du rythme des arrivées, et compte tenu d'une meil-
leure appréhension du mouvement saisonnier, on peut penser que la crois-
sance des demandes a la rentrée restera nettement inférieure a celle de
1971.






Il - LE COMMERCE EXTERIEUR

Le développement et 1'équilibre de notre commerce extérieur dépendent
autant des conditions qui regnent a l'étranger que de la conjoncture
francaise. Or, depuis le début de 1972, un net changement s'est pro-
duit chez nos principaux partenaires commerciaux : aprés deux annees
de quasi-plafonnement, leur production s'est remise a augmenter. La
reprise ne semble pas encore trés rapide mais elle est certaine.
L'opposition qui existait en 1971 entre conjoncture francaise et
étrangere - croissance en France avec persistance de fortes tensions
dans 1'appareil productif, stagnation a 1'étranger avec capacités
inemployées - a aujourd'hui en grande partie disparu. Fn moyenne, de-
puis le début de 1'année la croissance est aussi rapide a 1'étranger
qu'en France, seules les tensions apparaissent étre restées plus €le-
vées en France qu'en dehors de nos frontieres.

L'avantage de prix acquis par les produits francais au moment de la
dévaluation ayant dans 1'ensemble été conservé, la reprise observée a
1'étranger devait normalement se traduire par un développement plus
rapide des exportations, entrainant une certaine accélération des im-
portations, moins importante toutefois que celle des exportations, et
une amélioration du taux de couverture.

L'irrégularité des statistiques du commerce extérieur rend difficile
la perception de changements de tendance sur une période de six mois,
mais il semble cependant qu'il y ait bien eu depuis le début de 1'an-
née une croissance plus forte de nos échanges et une amélioration du
taux de couverture.

Rien que les échanges du mois de juillet, aprés correction des varia-
tions saisonniéres, apparaissent faibles, il apparait, au moins pour
les exportations, que les derniers points se situent en général au
dessus de la tendance & 15 % qui avait été celle des exportations jus-
qu'a la fin de 1971. Les statistiques en volume, plus réguliéres, mon-
traient également une croissance plus rapide au cours du premier se-
mestre 1972 que pendant les 18 mois précédents.

Les importations semblent en moyenne avoir été fortes depuis le début
de 1'année. Leur évolution ayant été particulierement erratique, il
est difficile de discerner une tendance ; sur les statistiques en vo-
lume on décele cependant une accélération.

Cette double évolution correspondrait & une amélioration du taux de
couverture que 1'on constate effectivement : bien que celui-ci, malgré
la correction des variations saisonniéres, soit traditionnellement bas

en été, il est actuellement supérieur a ce qu'il était au début de
1'année ou il y a un an.

Les mouvements qui semblent se dessiner depuis le début de 1'année, qui
sont encore moderés, devraient se poursuivre, voire s'accentuer. La re-
prise a l'étranger devrait entrainer une reprise des importations, en
particulier en provenance de France. En juin les réponses des chefs d'en-
treprise aux enguétes de conjoncture montraient que c'était surtout a
partir du deuxieme trimestre que la demande étrangere s'était redressée.
L'effet sur les exportations devrait s'en faire sentir a partir du troi-
sieme trimestre. Le développement des exportations devrait donc progres-
sivement s'accélérer, amenant une amélioration du taux de couverture.
Celui-ci actuellement voisin de 105, pourrait atteindre 110 versla fin
de 1'année.
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1l - LES PRIX ET LES SALAIRES

1) LES PRIX

purant le premier semestre de 1972, les prix ont augmenté a un taux
voisin de 6 % 1'an. Si la croissance des prix reste ainsi dans la
ligne des années précédentes - depuis le début de 1968, le taux de
hausse des prix ne s'est jamais beaucoup €loigné de 6 % par an - les
motifs d'augmentation ont été depuis un an assez différents de ce
qu'ils étaient auparavant : ce sont maintenant les prix des produits
alimentaires qui augmentent le plus rapidement : 7,4 % de juillet 1971
a juillet 1972, contre 6,5 % pour les services et 4,5 % pour les pro-
duits manufactures.

Cette forte hausse des produits alimentaires est imputable a la hausse
des prix a la production, souvent liée, comme cela a été le cas pour
la viande, a des situations de pénurie dépassant le cadre de la France.
L'effet au stade du détail des hausses de prix a la production doit en-
core se faire sentir au second semestre, mails il devrait étre un peu
moins fort qu'au premier.

La hausse des prix des produits manufacturés est restée contenue, grace
en grande partie aux contrats anti-hausse, et on peut penser que les
contrats de programmation joueront un role de frein au second semestre.
D'apres les chefs d'entreprise interrogés par 1'I.N.S.E.E., la hausse
des prix aurait cependant légérement tendance a s'accélérer au stade de
la production. Elle reste malgré cela a peu pres égale a la répercussion
mécanique de la croissance du colt salarial par unité produite. Les prix
des matieres premieres pouvant au mieux rester stables alors que la re-
prise a l'étranger se généralise, un ralentissement de la hausse des
prix a la production paralt difficile & obtenir en 1l'absence de réduc-
tion parallele de la hausse des salaires. Au stade du détail, la crois-
sance des prix des produits manufacturés pourrait étre un peu plus ra-
pide au second semestre qu'au premier.

La hausse de 3 % des services constatée au premier semestre parait éga-
lement modérée, surtout si on la compare a la croissance habituelle.
Elle est due essentiellement au blocage de la plupart des prix soumis 3
la décision de 1'Etat.

Les hausses décidées en juillet et en aoiit ont entrainé une augmentation
plus rapide, mais celle-ci devrait retrouver sa modération antérieure
apres la décision du Gouvernement de ne pas relever les tarifs publics
Jusqu'au 31 mars prochain.

Pour 1'ensemble ceci se traduirait par une augmentation légerement plus
forte au second semestre qu'au premier : 3,1 contre 2,8 %, et par une
augmentation sur 1'ensemble de 1'année de 5,9 %.

VARTATION DES PRIX PAR SEMESTRE, en %

LTl LR VTE 1
Alimentation ...... 3,0 3.6 3,6
Manufacturés ...... 2,8 2,0 2,0
BETVICES v e vaoaisas 4,0 Al 3,0
Ensemble c.ieeeenss 352 2,8 2,8
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Un certain décalage s'est ainsi créé entre 1'évolution des prix en France
et a 1'étranger : a la fin de 1971 et au tout début de 1972, la haqsse
des prix a la consommation chez nos principaux partenaires commerciaux
s'est progressivement ralentie. Alors qu'avant juin 1971 les prix avaient
augmenté en moyenne légerement plus vite a 1'étranger qu’en France,

¢'est 1'inverse qui s'est produit depuis un an, les prix de détail aygnt
augmenté de juin 1971 a juin 1972, de 5,6 % en France contre 5,0 a lie-
tranger. Le ralentissement observé a 1'étranger ne s'est pas accentue au
cours des derniers mois. La reprise de la production qui s'y dessine
n'étant guere favorable & une modération des hausses, on peut penser que
le rythme de croissance des prix va se stabiliser & 1'étranger aux envi-
rons de 5 % par an. Il resterait ainsi légerement inférieur a ce qu'il
est en France.

2) LES SALAIFES

Les salaires ont connu au cours du premier semestre une augmentation
particulierement forte : + 3,1 % au cours du premier trimestre, soit
autant qu'un an plus tot et 2,8 % au cours du second, soit sensiblement
plus qu'on a 1l'habitude de constater a pareille époque. Au total,
1'augmentation atteint 6,0 % pour le premier semestre, et 11,2 % en un
an. Ce sont 13 les augmentations les plus fortes qu'on ait constatées
depuis 1957, en exceptant celles de 1968.

L'importance de 1'augmentation a certainement un caractere partielle-
ment aceidentel : les deux dernieres augmentations du SMIC, qui repré-
sentent au total 9 %, ont eu lieu le ler mai et le ler juillet, et
doivent en principe étre toutes deux prises en compte dans les résul-
tats du deuxieme trimestre. Méme si la deuxieme augmentation ne 1'a été
que partiellement ceci constitue un élément d'explication. Il reste que
méme des salaires nettement supérieurs au SMIC ont eu au deuxieme tri-
mestre des augmentations proches de 3 % et que ceci montre bien que
1'augmentation générale reste forte, proche de 11 % par an, comme c'était
déja le cas depuis plus de 2 ans. Il est possible également que la forte
réduction de durée du travail citée plus haut ait entrainé, en compensa-
tion, un reléevement général des taux de salaires.

L'augmentation des salaires apparaissant de moins en moins liée a la si-
tuation de 1'emploi, et de plus en plus & 1'évolution des prix, et par-
ticulierement celle des prix des produits alimentaires, un ralentisse-
ment parait peu probable. Les industriels interrogés en juin étaient
d'ailleurs particulierement nombreux a s'attendre a de fortes hausses de
salaires, et 1l'effet du dernier releévement du SMIC devrait encore se
faire sentir au troisieme trimestre. Ainsi, 1'augmentation des salaires
devrait-elle se poursuivre a un taux voisin de 11 % par an pendant le
second semestre, sans connaitre l'infléchissement qui a été observé a
1'étranger des 1971lou l'augmentation des taux de salaires était passée de
12,8 % en 1970 & 9,1 % en 1971. Aucune inflexion notable ne semblant
avoir eu lieu depuis, les salaires francais augmenteraient en moyenne
depuis plus de dix-huit mois a un taux supérieur de 2 points & celui des
salaires étrangers et cet écart parait devoir se prolonger au moins jus-
qu'a la fin de 1972. A terme, le maintien d'un écart de ce genre ne peut

que se traduire par une augmentation plus rapide des prix en France qu'a
1'étranger.
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3) LA SITUATION DES MENAGES ET DES ENTREPEISES

La poursuite de 1'inflation ne semble pas avoir amené q@ modification
sensible dans le partage des revenus réels entre salariés et non sala-
riés.

Les revenus réels des salariés ont continué de s'accroitre rapidement.
Le pouvoir d'achat des taux de salaire horaire s'est accru de 2,6 % au
cours du premier semestre. Il est vrai que compte tenu de la réduction
des horaires, le revenu réel effectivement percu a eu une augmentation
un peu moins forte, légerement inférieure a 2 %, c'est-a-dire approxima-
tivement la moyenne sur longue période.

D'une facon générale, 1l'opinion des ménages sur 1'évolution de leur si-
tuation financiere, tres favorable depuis le début de 1971, 1l'est restée
en juin. L'amélioration semble particuliérement nette chez les agricul-
teurs, moins nette chez les commercants et les salariés. Il y a d'ail-
leurs 1& un contraste assez curieux avec les réponses concernant les
prix, qui montrent une conscience de plus en plus aigie de la hausse des
prix. Tout se passe comme si les salariés s'habituant aux hausses de
salaires, y étaient moins sensibles, tandis qu'ils étaient de plus en
plus sensibles a la hausse des prix.

Par ailleurs les réponses a 1l'enquéte effectuée en mai et juin dernier
sur la situation de trésorerie des entreprises industrielles montraient
que celles-ci estimaient qu'aprés une période de dégradation relative,
leurs résultats d'exploitation commencaient au premier semestre 1972 a
se redresser. Pour autant qu'on puisse juger de leur niveau sur une
série qui ne couvre que cing années, ceux-ci paraissaient normaux. Comme
en outre la distribution de crédit par les banques est abondante et peu
coliteuse les trésoreries industrielles sont particuligrement aisées.

La croissance des liquidités reste en effet supérieure a celle des
transactions. Les augmentations des taux de réserve obligatoires des
banques ont réussi a éponger les entrées de devises liées a la spécula-
tion monétaire, mais non a limiter la progression de la masse monétaire
qui dépasse maintenant 20 % 1'an alors qu'elle était de 1'ordre de 15 %
1'an au début de 1'année. Ce sont les mojyens de paiements immédiats -
billets et comptes a vue - qui sont a 1'origine de cette accélération :
depuis le début de 1'année, ils s'accroissent a un taux de 16 % 1'an,
contre 11 % en 1971.

L'ampleur des liquidités a la disposition des ménages ou des entreprises
faisait ainsi peser une menace sur 1'évolution de 1'économie au cours
des prochains mois. En effet, si des comportements de fuite devant la
monnaie devaient apparaitre - il n'est pas exclu que les fortes importa-
tions du premier semestre traduisent un tel comportement - 1'utilisation
de cette masse fortement croissante aurait pesé sur les prix.

En créant de nouvelles réserves obligatoires sur les crédits distribués

par les banques, les autorités monétaires ont voulu contenir cette pro-

gression trop rapide. Leur action est facilitée par le fait que la pour-
suite de 1'expansion paraissant aujourd'hui assurée, une moindre distri-
bution du crédit ne semble pas de nature a empécher celle-ci de retrou-

ver un taux satisfaisant.

Rédaction achevée le 31 aofit 1972
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Les indicateurs
associes
au VI° Plan

Cette nouvelle publication publiée chaque trimestre par
I'LN.S.EEE. a la demande du Commissariat Général du Plan
permet une comparaison directe, par simple lecture de gra-
phiques, entre : les résultats enregistrés au fur et a mesure
de I'exécution du plan, la tendance longue telle qu'elle ressort
des sléries des dix ou quinze années antérieures, les objectifs
du Plan.

® LES INDICATEURS D'OBIECTIFS, permettent d'apprécier
comment les variations conjoncturelles affectent la réalisation
des principaux objectifs macro-économiques du Plan : crois-
sance, emploi, équilibre extérieur, évolution des prix... et font
apparaitre les évolutions qui risquent d’aboutir a des situa-
tions difficilement compatibles avec le respect de ces
objectifs.

® LES INDICATEURS D’ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL
permettent d'apprécier les inflexions des rythmes de crois-
sance et du mouvement des prix de |'économie mondiale
par rapport aux hypothéses retenues dans les projections
associées au Plan.

® LES INDICATEURS DE PERFORMANCES rendent compte
de la compétitivité de l'industrie francaise, mesurée par ses
résultats sur le plan du commerce extérieur, et de suivre
certains des facteurs qui peuvent déterminer cette compé-
titivite.

L'originalité des indicateurs associés au VI" Plan tient au
caractére plus instantané de l'information, @ la possibilité
de raisonner en termes de profil et de mieux dégager les ten-
dances longues des fluctuations conjoncturelles qui biaisent
inégalement les comptes nationaux.
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INFORMATIONS RAPIDES

Pour répondre au souci de nombreux
utilisateurs d'étre informés au plus tét,
I'l.N.S.E.E. a créé un service : Informa-
tions Rapides.

Les abonnés & ce service regoivent, au
fur et & mesure de leur élaboration :

e Les notes rapides présentant les der-
niers indices connus et les premiers
résultats des enquétes de conjoncture.
Elles permettent notamment la mise 2
jour permanente, en cours de mois, de
« Tendances de la conjoncture » et de
ses graphiques.

e Les cahiers de résultats détaillés des
enquétes de conjoncture effectuées
par I'LNS.EE. : industrie, batiment,
commerce, investissements, intentions
d'achat...

Prix de I'abonnement annuel, France : 300 F -
Etranger : 360 F - En vente 3 I'LN.S.E.E. -
29, quai Branly, Paris-7* - C.C.P. 9063-62 Paris.
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