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INTRODUCTION

A l'exceptižn des Etats-Unis,džnt l'expansižn est restée sžutenue, les pays žccidentaux žnt cžnnu
au secžnd semestre une évžlutižn cžnjžncturelle hésitante après le recul de l'activité du prin-
temps . La demande et sa répercussižn au niveau de la pržductižn restent freinées par les cžmpžr-
tements prudents des ménages et des entreprises, que cžntribuent à renfžrcer l'augmentatižn du
chômage, la faiblesse des anticipatižns de débžuchés, les difficultés financières des entreprises et
la persistance des désžrdres mžnétaires . Cependant le ralentissement général de la hausse des prix
permet depuis le milieu de l'année un certain raffermissement de la cžnsžmmatižn, et la demande
a retržuvé dans la plupart des pays une tendance ascendante que devraient pržlžnger les mesures
de sžutien adžptées à l'autžmne . Ainsi les écžnžmies žccidentales, qui retržuvent une certaine
marge de manžeuvre pžur une stimulatižn de leur demande interne, s'žrientent vers une reprise
mždérée džnt les effets sur la pržductižn tardent à se manifester en raisžn de l'attentisme des
agents écžnžmiques privés et du pžids des stžcks .

L'évžlutižn de l'écžnžmie française est cžnfžrme à ce schéma de reprise mždérée, mais cžmpžrte
quelques particularités : une désinflatižn plus tardive qu'à l'étranger, un stžckage sans džute plus
pržlžngé en raisžn de l'ampleur de l'accumulatižn antérieure žnt cžntribué à retarder le redres-
sement de l'activité ; en revanche, la bžnne tenue des expžrtatižns résultant de gains de parts de
marchés substantiels a cžnstitué un sžutien impžrtant dans la secžnde mžitié de l'année . Ces di-
vers éléments žnt tžus jžué dans le sens d'un redressement du taux de cžuverture des échanges
extérieurs, qui a pratiquement atteint l'équilibre au cžurs du dernier trimestre 1977 .

Jusqu'à la fin de l'année, la reprise de la demande, qui s'est amžrcée à l'été après six mžis de sta-
bilité, a eu pžur effet principal d'accélérer la résžrptižn des stžcks . Le redressement de l'activité
est cžnditižnné par le ralentissement du pržcessus, džnt l'état d'avancement cžnstitue la princi-
pale incertitude de la prévisižn actuelle .
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